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VORWORT

Florian Fritsch,
Geschéftsfihrer

Sehr verehrte Damen, sehr geehrte Herren,

seit Jahrzehnten |&sst sich ein Anstieg des weltweiten Ener-
gieverbrauchs und der damit verbundenen Umweltauswir-
kungen beobachten. Einer steigenden Energienachfrage
steht dabei eine Verknappung der fossilen Energietrager Erd-
ol, Erdgas und Kohle gegenlber. Zur Gewahrleistung einer
nachhaltigen Energieversorgung ist daher eine Nutzung des
regenerativen Energieangebots unabdingbar.

In Deutschland werden zur Zeit von den regenerativen Ener-
gien vor allem Biomasse, Wind- und Sonnenenergie sowie
die Wasserkraft genutzt. Noch ein Schattendasein fihrt die
Nutzung der Méglichkeiten der Geothermie.

Dies liegt nicht zuletzt daran, dass bisher nur wenige Anbieter
mit leistungsfahigen Referenzprojekten tberzeugen konnten.
Dabei ist mit der Aufnahme der Geothermie in das Erneuer-
bare-Energien-Gesetz (EEG) im Jahr 2000 die geothermische
Stromerzeugung in den Fokus gertickt und spatestens seither
wirtschaftlich attraktiv fir die Kraftwerksbetreiber und inter-
essierte Investoren.
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Die Froschl Geothermie GmbH, zu deren Konzern der Emit-
tent gehort, hat konkrete Erfahrung mit der wirtschaftlichen
und technischen Umsetzung tiefengeothermischer GrofB3-
projekte. Derzeit befindet sich eine Anlage fir eine Leistung
von bis zu 10 MW unter Beteiligung der Froschl Geothermie
GmbH am Standort Kirchweidach im Bau. Fir dieses Projekt
konnten Mitarbeiter und Partner mit langjéhriger fachlicher
Erfahrung gewonnen werden. Zwei weitere Projekte befinden
sich in der Planungs- und der Explorationsphase. Ich habe
als Investor ein bereits abgeschlossenes Projekt begleitet
und hier erhebliches technisches Wissen und Projektwissen
erworben. Alle laufenden Projekte wurden bislang ohne Pu-
blikumsgelder finanziert.

Mit den Einnahmen aus dem vorliegenden Angebot méchte
der Emittent, die Froschl GeoKraftWerke GmbH, besonders
in ,eigene” Projekte der Froschl Geothermie GmbH investie-
ren. Das sind die Geothermie-Projekte, an deren Konzeption
und technischer Durchfiihrung die Unternehmensgruppe
beteiligt ist. Fir Investoren bietet sich die Gelegenheit, von
der gesetzlich vorgesehenen Férderung der Geothermie zu
partizipieren. Wir freuen uns daher sehr, wenn auch Sie sich
fur die interessante Kombination von verlésslichen Einnah-
men und attraktiver Rendite aus der Produktion von umwelt-
vertraglicher Elektrizitdt und Warme mit unserem Kraftwerke
Portfolio 2011 Nr. 1 entscheiden.

Regensburg, im Dezember 2010

Froschl GeoKraftWerke GmbH

Gez. Florian Fritsch
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Der vorliegende Prospekt unterliegt der Priifung durch die Bundesan-

stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

Die inhaltliche Richtigkeit der im Prospekt gemachten Angaben ist nicht
Gegenstand der Priifung des Prospektes durch die Bundesanstalt fiir

Finanzdienstleistungsaufsicht.
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1. PROSPEKTVERANTWORTUNG

Die nachfolgende Gesellschaft Gbemimmt die Verantwor-
tung fur den Inhalt des Verkaufsprospekts:

Anbieter und Prospektverantwortlicher:

Froschl GeoKraftWerke GmbH mit Sitz:
Sternbergstral3e 8, 93047 Regensburg
(ab 01.01.2011 Bruderwdhrdstrale 29, 93055 Regensburg).

Der vorliegende Prospekt ist nach der ,Verordnung tber Ver-
maogensanlagen-Verkaufsprospekte”  (Vermdgensanlagen-
Verkaufsprospektverordnung — VermVerkProspV) erstellt.

Erkldrung gemaB § 3 VermVerkProspV

Der Prospekt gibt die zum Prospektaufstellungsdatum be-
kannten und erkennbaren Fakten wieder. Alle Angaben
und Berechnungen in diesem Prospekt wurden mit grof3er
Sorgfalt zusammengestellt und Uberprift. Die dem Prospekt
zugrundeliegenden Annahmen und Berechnungen beruhen
auf dem derzeitigen Stand der Planung und auf der Grundla-
ge der erwdhnten Vertrdge sowie auf den geltenden gesetz-
lichen Bestimmungen zur Zeit der Prospektaufstellung. Eine
Haftung fir das Erreichen der prognostizierten wirtschaftli-
chen und steuerlichen Ergebnisse kann nicht Gbernommen
werden.

Der Prospektverantwortliche erklart, dass seines Wissens die
Angaben in diesem Prospekt richtig und vollstandig und ins-
besondere keine wesentlichen Umsténde ausgelassen sind.

Ort und Datum der Prospektaufstellung:

Regensburg, den 14.12.2010

Froschl GeoKraftWerke GmbH als Anbieter nach § 2 Abs. 4
VermVerkProspV,

vertreten durch Herrn Florian Fritsch, Geschaftsfihrer

©

FROSCHL

GEOKRAFTWERKE



2. DAS ANGEBOT IM UBERBLICK

Die nachfolgende Darstellungist als Einfihrung zu diesem Ver-
kaufsprospekt zu verstehen. Fir die vollstandige Beurteilung
der in diesem Prospekt angebotenen Vermdgensanlage ist
der gesamte Verkaufsprospekt maBgeblich. Interessierte An-
leger sollten daher jede Entscheidung zur Kapitalanlage in die
vorliegende Vermégensanlage auf die Prifung des gesamten
Prospekts stutzen.

2.1 Die Namensschuldverschreibungen

Die Anleger haben die Méglichkeit, Namensschuldverschrei-
bungen, die vom Emittenten Fréschl GeoKraftWerke GmbH
mit Sitz in Regensburg ausgegeben werden, zu erwerben und
damit mittelbar an den Ertragsméglichkeiten von Geothermie-
Kraftwerken zu partizipieren. Der Emittent wird insbesondere
konzerneigenen Projektgesellschaften Kapital der Froschl
Geothermie GmbH zur Verfigung stellen, die beabsichtigen,
Geothermie-Kraftwerke zu errichten. Méglich ist auch, das
Kapital nach in diesem Verkaufsprospekt definierten Investiti-
onskriterien anderen Projekten zur Verfligung zu stellen, die im
Zusammenhang mit Geothermie stehen (z.B. Forschungspro-
jekte). Anlageobjekt im Sinne von § 9 VermVerkProspV sind die
Forderungen gegen die Projektgesellschaften.

Es handelt sich um ein Blind-Pool-Konzept mit einer im Voraus
festgelegten Anlagestrategie, so dass im Zeitpunkt der Zeich-
nungsentscheidung des Anlegers weder die Portfoliostruktur
noch die Hohe des letztlich investierten Investorenkapitals
endglltig feststehen kénnen.

2.2 Kapitalausstattung des Emittenten

Der Emittent ist mit einem Stammkapital von 1 Million Euro
ausgestattet, das zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung be-
reits voll eingezahlt ist.

2.3 Volumen; Stiickelung; Beteiligung des Anlegers am Er-
gebnis

Angestrebt wird ein Emissionsvolumen von 50 Millionen Euro,
wobei Zeichnungen ab einer Mindestzeichnungssumme von
1.000 Euro méglich sind; die Stlckelung der Namensschuld-
verschreibungen belauft sich auf 200 Euro. Das &ffentliche An-
gebot beginnt einen Werktag nach Veréffentlichung des Ver-
kaufsprospektes. Die Platzierungsphase endet am 30.06.2012.

Die Laufzeit der Kapitalanlage betragt mindestens 7 Jahre,
wobei die Laufzeit jeweils erst am 31.12. eines Jahres endet.
Auf die Zeichnungssumme wird ein Agio von 5 % erhoben. Die
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Zeichnungssumme ist innerhalb einer Woche nach Annahme
der Zeichnungserklérung fallig und vom Anleger auf das auf
Seite 21 des Verkaufsprospekts und in dem Zeichnungsschein
genannte Konto des Emittenten zu lberweisen.

Der Anleger hat, vorbehaltlich ausreichender Jahreslber-
schisse, Anspruch auf einen jéhrlich zum Jahresende falligen
Basiszins von 7,25 % p.a. sowie additiv auf einen mdglichen
Uberschusszins von 15 % des Jahresergebnisses des Emitten-
ten vor Steuern und Uberschusszins. Bezliglich des méglichen
Uberschusszinses ist eine quotale Beteiligung der Anleger vor-
gesehen. Die Rickzahlung des gezeichneten Kapitals erfolgt
zum Ruckzahlungsbetrag gem. § 4 Absatz 4 der Anlagebe-
dingungen nach Kiindigung der Kapitalanlage, die frihestens
zum Ablauf der Mindestlaufzeit jeweils zum Jahresende még-
lich ist.

Die Namensschuldverschreibungen sind nachrangig gegen-
Uber allen Ansprichen gegen den Emittenten; eine Beteili-
gung der Anleger an einem etwaig erzielten Liquidationserlos
ist nicht vorgesehen.

2.4 Gesetzliche Rahmenbedingungen

Die Energie- und Umweltpolitik hat in vielen Européaischen
Landern gesetzliche Regelungen und Rahmenbedingungen
festgelegt, die die Nutzung regenerativer Energien und somit
auch Investitionen in diesem Sektor zu férdern. Insbesondere
wurden langfristig verbindliche Vergitungsregeln vorgeschrie-
ben. In Deutschland gilt das Gesetz fur den Vorrang Erneuer-
barer Energien (das Erneuerbare-Energien-Gesetz, abgekirzt:
EEG), das die Férderungsbedingungen vorgibt. Die Kernrege-
lung des EEG ist die 20-jdhrige Abnahmeverpflichtung eines
stromabnehmenden Energieversorgungsunternehmens  zu
einer festgeschriebenen Vergitung fir eingespeiste Elektrizi-
tat aus erneuerbaren Energien wie z.B. Photovoltaikanlagen.
Auch der Bereich der Geothermie wird geférdert. Fur die von
den Projektgesellschaften errichteten Geothermie-Kraftwerke
werden die Energieversorger nach Fertigstellung eine Einspei-
severgltung von bis zu 0,23 Euro je Kilowattstunde fir den For-
derungszeitraum verglten. Von diesen Rahmenbedingungen
kénnen indirekt auch die Anleger dieses Angebots profitieren.

2.5 Steuern

Die Privatanleger unterliegen mit von ihnen erzielten Ertrdgen
aus der Namensschuldverschreibung grundséatzlich der Ab-
geltungsteuer i.H.v. 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer. Etwaige Werbungskosten oder Verluste finden
steuerlich grundsatzlich keine Berlicksichtigung.



2.6 Zielgruppe

Das Angebot richtet sich vornehmlich an in Deutschland
unbeschrankt steuerpflichtige natlrliche Personen, die als
Investoren an den attraktiven Renditechancen aus der Strom-
produktion tUber Geothermie-Kraftwerke partizipieren méch-
ten und sich der unternehmerischen Pragung der Anlage be-
wusst sind. Fir das Beteiligungsangebot, fir die Verzinsung
oder Rickzahlung wurde von keiner juristischen Person oder
Gesellschaft eine Gewéhrleistung Gbernommen (§ 14 Verm-
VerkProspV).

©

Es richtet sich daher nicht an Anleger, die eine risikolose
feste Verzinsung ihres eingesetzten Kapitals anstreben. Die
Investoren sollten bereits andere Kapitalanlagen besitzen,
die ihnen eine jederzeit ausreichende Liquiditdt gewahrlei-
sten. Es wird ausdrlcklich die Konsultation eines Vertreters
der rechts- und steuerberatenden bzw. wirtschaftspriifenden
Berufe bezlglich der rechtlichen und steuerlichen Auswirkun-
gen der vorliegenden Vermogensanlage empfohlen.
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2.7 Das Angebot - die Daten zu den Namensschuldver-
schreibungen in der Zusammenfassung

Nachfolgend sind als Abschluss der Vorabdarstellung die
wichtigsten Daten zu den Namensschuldverschreibungen

tabellarisch zusammengefasst:

Festverzinsliche Namensschuldverschreibung i.S.d. § 8 f Abs. 1 Satz 2 VerkProspG ohne Verbriefung

Emittent

Geschéftsfiihrer

Stammbkapital
Produktbezeichnung

Emissionsvolumen
Stiickelung

Agio

Verbriefung
Fungibilitat/Handelbarkeit

Basiszins
Méglicher Uberschusszins

Vorbehalt
Mindestlaufzeit

Falligkeit
Riickzahlung

Rang

Verlustbeteiligung

Haftung, Nachschusspflicht
Lagebericht fiir Anleger
Kiindigungsfrist

Angesprochener Anlegerkreis

Zeichnungsfrist

Froschl GeoKraftWerke GmbH, SternbergstraBBe 8, 93047 Regensburg,
(ab 01.01.2011 Bruderwdhrdstrale 29, 93055 Regensburg)

Herr Florian Fritsch
1.000.000,00 Euro, voll eingezahlt

Festverzinsliche Namensschuldverschreibung i.S.d. § 8 f Abs. 1 Satz 2 VerkProspG,
ohne Verbriefung

bis zu 50 Millionen Euro

200,00 Euro (Zeichnung ab 1.000,00 Euro méglich)
5%

Nein

Nein

7,25 % jahrlich

15 % des Jahresergebnisses des Emittenten vor Steuern und Uberschusszins (quotale
Beteiligung der Anleger)

Vorbehalt fur die Verzinsung ausreichender Jahresiiberschisse
7 Jahre

Basiszins jahrlich zum Jahresende; Uberschusszins 31. Juli des Folgejahres, spatestens
mit Feststellung des Geschaftsabschlusses

Nach Kindigung der Kapitalanlage zum Riickzahlungsbetrag

Qualifizierter Nachrang ggu. allen anderen Anspriichen gegen den Emittenten; keine
Beteiligung am Liquidationserlés

Bis zur Hohe der Einlage u. auf die Kapitalanlage gezahlter Zinsen hinsichtlich Ausfél-
len von Forderungen gegentber Projektgesellschaften

Bis zur Hohe der Einlage u. Zinsen, keine Nachschusspflicht
Jahrlich
1 Jahr zum Jahresende; frihestens moglich mit Ablauf der Mindestlaufzeit

Unternehmerisch denkender Anleger, der eine Risikobeimischung bei tberdurch-
schnittlicher Renditeerwartung sucht und der notfalls Totalverlust verkraften kann

Bis 30.06.2012
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3.  RISIKEN DER BETEILIGUNG

3.1 Grundsatzliche Hinweise

Auch wenn die angebotenen Namensschuldverschreibun-
gen festverzinslich sind, tatigt ein Anleger der vorliegenden
Vermdégensanlage eine Investition, deren zuklnftige Entwick-
lung nicht vorhersehbar ist. Eine gesetzliche oder anderwei-
tige Einlagensicherung besteht nicht. Die Zeichnung von
Namensschuldverschreibungen, um Projektgesellschaften
Kapital fur die Errichtung von Geothermie-Kraftwerken zur
Verfiigung zu stellen, birgt nicht zu unterschatzende Risiken.
Die Werte, die in der Prognoserechnung ausgewiesen sind,
stellen fir den Anleger keine garantierten Ergebnisse dar. Es
handelt sich hierbei vielmehr um bloBe Annahmen, die von
dem Anbieter zumindest als nicht unrealistisch angesehen
werden.

Sofern sich die kinftigen wirtschaftlichen, steuerlichen oder
rechtlichen Rahmenbedingungen gegeniber denen im
Zuge der Konzeption dieser Vermdgensanlage unterstellten
Annahmen nachteilig verdndern, kann die prognostizierte
wirtschaftliche Entwicklung des Investments ganz erheblich
unterschritten werden.

Die Hohe des angelegten Kapitals sollte im Verhéltnis zum
Vermdgen des Anlegers nur einen unwesentlichen Teil des
Gesamtvermdgens ausmachen; auch einen Totalverlust sollte
der Anleger wirtschaftlich verkraften kénnen.

Es ist vor diesem Hintergrund dringend zu empfehlen, vor
einer Anlageentscheidung den qualifizierten Rat, etwa eines
Steuer- und/oder eines Anlageberaters einzuholen.

Es werden nachfolgend mogliche Risiken dargestellt, die zu
negativen Abweichungen von den wirtschaftlichen Rahmen-
daten fihren kénnen. Dabei kann jedes dieser Risiken einzeln
eintreten, mehrere oder alle Risiken kdnnen sich aber auch
kumuliert verwirklichen. Infolgedessen kann die Rentabilitat
der Vermdgensanlage fur einen Anleger gegenlber den
(prognostizierten) Prospektangaben wesentlich schlechter
ausfallen und bis zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
sowie etwa erhaltener Zinsen fihren.

MAXIMALES RISIKO

Es ist moglich, dass die dargestellten Risiken sowohl einzeln
als auch kumuliert auftreten. Insbesondere kann das gesamte
Anlegerkapital verlorengehen. Ein Anleger kann daher sein
gesamtes gezeichnetes Kapital nebst Agio verlieren. Zudem
kénnten die Anleger zusatzliche Zahlungsverpflichtungen
treffen (z.B. im Zusammenhang mit Quellensteuern oder
Steuerdnderungen), die Uber den Betrag der Zeichnungs-
summe (nebst Agio) hinausgehen.
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Kredite, mit denen der Erwerb der Namensschuldverschrei-
bungen durch den Anleger teilweise oder sogar génzlich
finanziert wird, mussen unabhangig davon zurlckgefihrt
werden, wie sich die Vermdgensanlage entwickelt und ob
ein (Teil- oder Total-) Verlust eintritt. Der Anleger riskiert im
Fall einer Fremdfinanzierung neben dem Verlust des gezeich-
neten Kapitals auch weiteres Vermogen, da er den Kredit in
jedem Fall wird zuriickfiinren missen. Uber den Anlagebe-
trag hinaus wirde der Anleger in diesem Fall zudem Zinsen,
Kreditgebihren und &hnliche Kosten der Fremdfinanzierung
zu tragen haben. Sollten ihm die hierfur erforderlichen Mittel
nicht zur Verfigung stehen, besteht das Risiko der Zahlungs-
unfahigkeit des Anlegers, mithin der Privatinsolvenz.

3.2 Risiken im Zusammenhang mit den Namensschuldver-
schreibungen

VerauBerbarkeit der Namensschuldverschreibungen

Die Namensschuldverschreibungen sind aufgrund ihrer
rechtlichen Ausgestaltung nicht fungibel und daher nicht
frei handelbar. Ein Bérsenhandel im Sinne eines organisier-
ten Marktes sowie ein sonstiger Zweitmarkt bestehen nicht.
Die Entwicklung eines solchen Markts fir Namensschuldver-
schreibungen der vorliegenden Art ist derzeit nicht absehbar
und nicht zu erwarten. Dies hat zur Folge, dass der Anleger
die von ihm gehaltenen Namensschuldverschreibungen wéh-
rend der Laufzeit nicht oder sehr wahrscheinlich nur unter
Hinnahme von Verlusten verkaufen kann (mangelnde Fun-
gibilitat). Der Anleger muss daher davon ausgehen, dass er
seine Anlage Uber die gesamte Laufzeit zu halten hat.

Platzierungsrisiko

Es ist die Platzierung eines Volumens von insgesamt 50 Mil-
lionen Euro geplant. Sollte nicht das gesamte Volumen plat-
ziert werden kdnnen, entstehen Finanzierungslicken, die
durch den Emittenten mit Fremdkapital geschlossen werden
mussen. Gegebenenfalls sind die Projekte nicht in der vor-
gesehenen Form realisierbar. Da ein erheblicher Teil der fur
die Konzipierung und Vermarktung der vorliegenden Vermé-
gensanlage sowie der im Rahmen der Investitionsprojekte
anfallenden Kosten nicht variabel sind, steigt der Anteil der
Kosten im Verhéltnis zu dem Kapital, das gewinnbringend
eingesetzt werden kann. Dies kann nachteilige Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten
haben und dessen Fahigkeit beeintréchtigen, das Kapital zu-
rlickzuzahlen und die Zinsen zu zahlen oder die Falligkeitster-
mine einzuhalten.



Risiken infolge der Nachrangabrede

Die Namensschuldverschreibungen stehen durch die Rang-
rlcktrittserklarung im Rang hinter allen nicht nachrangigen
Gléubigerforderungen gegen die Fréschl GeoKraftWerke
GmbH und daher im Rang gleichauf mit den Anspriichen der
Gesellschafter auf Riickzahlung des Stammbkapitals selbst.
Dies geschieht, weil nachrangiges Kapital bei der Kredit-
vergabe durch Banken teilweise wie Eigenkapital behandelt
wird und dem Emittenten ggf. die Aufnahme von weiterem
Fremdkapital erleichtert. Im Fall der Insolvenz, der Unter-
nehmenskrise oder der Liquidation werden daher zunéchst
die Fremdkapitalgeber befriedigt, dann erst die nachrangi-
gen Fremdkapitalgeber. Erst, wenn die nicht nachrangigen
Forderungen vollstandig beglichen werden, werden die For-
derungen aus den Namensschuldverschreibungen bedient.
Daher besitzt die Forderung des Anlegers ein hoheres Aus-
fallrisiko, als wenn kein Nachrang erklart worden ware.

Auch wenn die fur die Namensschuldverschreibungen maf3-
geblichen Nachrangabreden (vgl. § 8 der Anlagebedingun-
gen) nach Auffassung des Emittenten die Anforderungen der
Finanzverwaltung an die steuerliche Passivierung der Rick-
zahlungsanspriiche der Anleger erfiillen sollten, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass, z.B. im Rahmen einer Betriebs-
prifung, die fir die Besteuerung des Emittenten zustandigen
Finanzbehorden eine solche Passivierung fur Steuerzwecke
im Hinblick auf den Nachrang versagen; die Finanz- und Ver-
maogenslage des Emittenten wiirde sich hierdurch gegentiber
den in diesem Prospekt und den dort enthaltenen Prognosen
getroffenen Annahmen deutlich verschlechtern und es wir-
den nur geringere, als die geplanten Kapitalbetrédge fur In-
vestitionen zur Verfigung stehen. Die aus der Versagung der
steuerlichen Passivierung der nachrangigen Rickzahlungs-
anspriche der Anleger resultierenden Ertragsteuern wirden
den Emittenten und damit dessen Ertragskraft nachhaltig
belasten. Die Renditeerwartungen der Anleger kénnten in
diesem Fall nicht erflllt werden.

Aufstockungsrisiko

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH behélt sich vor, weitere
Schuldverschreibungen zu emittieren. Dies kann dazu fihren,
dass die hiernach begebenen Namensschuldverschreibun-
gen - losgelést davon, dass es grundsatzlich keinen liquiden
Zweitmarkt gibt — aufgrund des héheren Angebots dann ei-
nen geringeren Marktwert haben.
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Inflationsrisiko

Fir den Anleger besteht ein Inflationsrisiko. Bei einer fest
verzinslichen Namensschuldverschreibung sinkt die inflati-
onsbereinigte Rendite mit steigender Inflation.

Auslandsrisiko

Es besteht ausschlieBlich eine Zahlstelle in Deutschland. Der
auslandische Anleger muss daher mit zusatzlichen Kosten fir
die Transaktion des Kapitals und der Zinsen von Deutschland
in das Ausland rechnen.

Prognoserisiko

Unternehmerische Téatigkeit basiert auch auf der Einschéat-
zung bestimmter Entwicklungen. Es handelt sich bei den in
diesem Prospekt getroffenen Prognosen um zukunftsgerich-
tete Aussagen, die sich nicht auf historische und gegenwér-
tige Tatsachen und Ereignisse beziehen. Diese beruhen auf
Schatzungen und Erwartungen des Emittenten, die auf be-
stimmte Annahmen gestUtzt sind. Diese kénnen sich als feh-
lerhaft erweisen. Sollten die Prognosen nicht oder nicht wie
angenommen eintreten, kann dies negative Auswirkungen
auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten
und in der Folge auf die Rendite der Anleger haben.

Kiindigungs-/Riickabwicklungsrisiko

Es ist moglich, dass die Anleihe aus wichtigem Grund vor-
zeitig durch den Emittenten gekiindigt wird. Dies kann un-
terschiedliche Griinde haben, etwa, weil mehrere Bohrungen
nicht fiindig werden und die Renditen daher nach Einschét-
zung des Emittenten voraussichtlich nicht erwirtschaftbar
sein werden. In diesem Fall kann das wirtschaftliche Ziel des
Anlegers, Rendite zu erwirtschaften, nicht erreicht werden.

Sollte die geplante Kapitalausstattung des Emittenten nicht
in dem prospektierten Umfang moglich sein, wiirde der Emit-
tent lediglich in eine geringere Anzahl von Projekten inve-
stieren kénnen. Eine Rickabwicklung der Vermdgensanlage
ist geplant, falls Namensschuldverschreibungen im Gesamt-
Nennwert von weniger als 10 Millionen Euro platziert werden
kénnen. Im Fall einer solchen Rickabwicklung wirde grund-
satzlich allenfalls das gezeichnete Kapital (ochne Agio) zurlick-
bezahlt werden kénnen.
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3.3 Risiken in Bezug auf die Fréschl GeoKraftWerke GmbH

Im Folgenden werden die Risiken dargestellt, welche sich
speziell aus der unternehmerischen Téatigkeit der Froschl
GeoKraftWerke GmbH ergeben.

Bonitats-/Emittentenrisiko

Die Ruckzahlung des gezeichneten Kapitals nebst Zinsen
hangt vom wirtschaftlichen Erfolg des Emittenten ab. Dieser
steht wiederum in Abhangigkeit vom wirtschaftlichen Erfolg
der Projektgesellschaften oder anderer Projekte aus dem
Bereich der Geothermie, an denen der Emittent sich mog-
licherweise beteiligt. Da es mehrere Jahre dauert, bis ein
Geothermie-Kraftwerk errichtet ist und Ertrége erzielen kann,
ist in den ersten Jahren der Laufzeit der Vermogensanlage
die Zahlung eines (iber den Basiszins hinausgehenden Uber-
schusszinses sehr unwahrscheinlich.

Weiter unterliegt die Anlage insbesondere keiner Einlagen-
sicherung. Sollte der wirtschaftliche Erfolg auf Ebene einer
oder mehrerer Projektgesellschaften und hierdurch auf der
Ebene des Emittenten ausbleiben, kann dies daher negative
Auswirkungen auf die Anspriiche des Anlegers auf Riickzah-
lung des Kapitals und der Bezahlung von Zinsen haben. Eine
wirtschaftlich negative Entwicklung kann insbesondere
auch die Insolvenz des Emittenten und damit den gan-
zen oder teilweisen Ausfall der Anleger mit ihren Riick-
zahlungsanspriichen zur Folge haben. Dariiber hinaus ist
es dann mdglich, dass der Insolvenzverwalter durch den
Emittenten entgegen § 6 der Anlagebedingungen gelei-
stete Zinszahlungen von den Anlegern zuriickfordert.

Risiko durch weitere Verschuldung des Emittenten

Der Emittent kann weitere Verbindlichkeiten begriinden, ent-
weder in Form von Darlehen oder aber durch andere Formen
des Fremdkapitals, etwa durch die Begebung weiterer (Inha-
ber- oder Namens-) Schuldverschreibungen. Diese kénnen in
Bezug auf die mit dem vorliegenden Angebot begebenen
Namensschuldverschreibungen vorrangig oder gleichrangig
sein. Im Fall der Krise, der Liquidation oder Insolvenz der
Froschl GeoKraftWerke GmbH kann dies dazu flhren, dass
Anleger eine geringere oder gar keine Rickzahlung und/
oder geringere bzw. keine Zinszahlungen erhalten.

Fehlinvestitionsrisiko
Der Emittent investiert Kapital in Projekte, die bisher noch

nicht definiert sind. Es handelt sich daher um eine Kapital-
anlage mit Blind-Pool-Charakter. Hierbei kann es trotz sorg-
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faltiger Risikoanalysen und Investitionen aufgrund vorher
festgelegter Investitionskriterien zu Fehleinschatzungen und
Fehlinvestitionen kommen, die letztlich zu Verlusten fihren.
Auch dies kann dazu fihren, dass die Zinsen und/oder das
Kapital ganz oder teilweise nicht oder nicht zu den geplanten
Zeitpunkten ausgezahlt werden kann.

Wettbewerbsrisiken

Es herrscht ein intensiver Wettbewerb auf den Mérkten. Inwie-
weit sich die Froschl GeoKraftWerke GmbH bzw. die Projekt-
gesellschaften gegen Produkte und den Preisdruck anderer
Unternehmen auf dem Markt durchsetzen konnen, ist nicht
vorhersehbar. Es ist moglich, dass aufgrund der erheblichen
gesetzlichen Férderung nach dem EEG und der damit einher-
gehenden wirtschaftlichen Attraktivitat sowie der zunehmen-
den technischen Realisierbarkeit von Geothermie-Projekten
weitere Investoren in den Markt treten oder bestehende Kon-
kurrenten ihre Tatigkeit erfolgreich ausweiten werden. Auch
dies kann zu einem Preisdruck auf Ebene des Emittenten
fihren, wodurch es zu geringeren Renditen kommen kénnte.
Es ist mdglich, dass Wettbewerber mit innovativeren Techno-
logien und Konzepten und attraktiveren oder preiswerteren
Angeboten operieren. Ob sich die Froschl GeoKraftWerke
GmbH bzw. die Projektgesellschaften in diesem Umfeld wer-
den behaupten kénnen, ist derzeit nicht vorherzusehen.

Solche Entwicklungen kénnen naturgemal nachteilige Aus-
wirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung des Unterneh-
mens und damit einhergehend auf die Zahlungsanspriiche
bzw. Rendite des Anlegers haben.

Risiko durch Investition in unausgereifte Technologien

Die Fréschl GeoKraftWerke GmbH kann in Technologien
investieren, deren Entwicklung noch am Anfang steht oder
die ganzlich innovativ sind, um im Wettlauf um Marktanteile
einen Vorsprung zu erlangen. Dies birgt das Risiko, dass un-
ausgereifte Technologien zur Anwendung kommen mit der
maglichen Folge, dass diese mit erheblichem Finanzaufwand
nachgebessert werden missen, ausfallen oder nicht die er-
forderliche Produktivitat oder Akzeptanz im Markt aufweisen.

Anderung der Marktregulierung durch den Gesetzgeber

Das Handeln des Gesetzgebers ist nicht prognostizierbar und
héngt von einer Vielzahl von Einflissen ab. Gegenwértig ist
die Rechtslage fir Vorhaben aus dem Bereich der ermneuer-
baren Energien, insbesondere der Geothermie, zwar stabil.



Das EEG regelt, dass Stromversorger Abnahmepflichten
hinsichtlich des mit geothermischen Anlagen produzierten
Stroms treffen und sie diesen zu festen Vergitungssatzen zu
verglten haben. Die Méglichkeiten des Gesetzgebers, Ge-
setze rlickwirkend zu &ndern, sind zwar eingeschrénkt; fur die
Zukunft kénnen allerdings die Forderbedingungen geéndert
oder die Forderung kann ganz abgeschafft bzw. es kdnnen
sogar Ruckerstattungen vorgesehen werden. Sollten die Re-
gelungen zu Abnahmeverpflichtung und Abnahmepreisen
aus Sicht der Anleger nachteilig gedndert werden, hat dies
negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft und damit einhergehend auf die
Zahlungsanspriiche der Anleger.

Investitionsrisiko

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH investiert in einzelne Pro-
jektgesellschaften. Der Emittent bindet daher in erheblichem
Umfang finanzielle Mittel an einzelne Vorhaben, die bei ei-
nem Fehlschlag eines jeden Projekts verloren gehen kénnen.

Offentlich-rechtliche Risiken

Ziel der Projekte ist es, gewinnbringend und kostendeckend
zu arbeiten ohne dass der Emittent letztendlich darauf Einfluss
nehmen kénnte. Wenn es bei Fehlern im Genehmigungsver-
fahren der technischen und finanziellen Planung zu Fehlein-
schatzungen, Fehlkalkulationen oder zu Fristiberschreitun-
gen kommt, kann das wirtschaftliche Ziel verfehlt werden.
Ein besonderes Risiko stellen &ffentlich-rechtliche Geneh-
migungsverfahren dar. Fir die Realisierung geothermischer
Anlagen sind eine Reihe von Genehmigungen erforderlich,
insbesondere bergrechtliche Genehmigungen. Im Rahmen
dieser Genehmigungsverfahren werden weitere Teilbereiche
(etwa das Wasserrecht) sowie die Rechte dritter Betroffener
(Nachbarn etc.) geprift. Hier kann es zu Verzégerungen und
zusatzlichen Kosten aufgrund von Auflagen, Zinskosten und
Rechtsverfolgungskosten kommen. Im schlimmsten Fall mis-
sen Projekte abgebrochen werden.

Insbesondere konnen Geothermie-Kraftwerke auch Erd-
beben verursachen, etwa weil durch den Kraftwerksbetrieb
der Porenwasserdruck der Erdtiefe erhdht wird, wodurch die
Festigkeit des Gesteins sinkt und sich Spannungen schneller
durch kleine Beben abbauen kénnen. Presseberichten zufol-
ge wollen Landesregierungen Betreibern von Geothermie-
Kraftwerken daher in Zukunft scharfere Auflagen machen, die
auch die von dem Emittenten finanzierten Projektgesellschaf-
ten bzw. Projekte negativ betreffen konnen.

Zudem kann es zu hoheitlichen Eingriffen oder Schadens-
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ersatzpflichten des Emittenten und/oder der Projektgesell-
schaften kommen, wenn es zu ungiinstigen Einwirkungen der
Bohrung oder des Betriebs von Kraftwerken auf die Umwelt
kommt, etwa Hebungen oder Senkungen des Bodens oder
der Verunreinigung des Grundwassers.

Fiindigkeitsrisiko

Ein besonderes Risiko bei geothermischen Vorhaben stellt
das sogenannte Flndigkeitsrisiko dar. Aufgrund geologi-
scher Messverfahren sowie historischer Bohrungen erfolgt
vor Bohrungsbeginn eine Einschatzung, ob es zu einem Fund
thermischen Wassers kommen kann oder eben auch nicht.
Trotz eingehender Voruntersuchungen kann ein solcher
Fund, selbst wenn eine hohe Wahrscheinlichkeit fir ein geo-
thermisches Wasservorkommen bestehen sollte, ausbleiben.

Sofern bei allen Geothermievorhaben kein geothermisch
verwendbares Wasser gefunden wirde, kénnte dies fur die
Anleger zum Totalverlust fihren. Sofern bei einem oder ein-
zelnen Projekten kein geothermisch verwendbares Wasser
gefunden wiirde, wiirde dies die Wirtschafts- und Ertragslage
der Projektgesellschaften und in Folge dessen fur den Emit-
tenten und damit auch fur die Anleger verschlechtern.

Minderleistungsrisiko

Es besteht das Risiko, dass bei den angegangenen geother-
mischen Vorhaben Wasservorkommen gefunden und erbohrt
werden, die eine maximale Férderung nach dem EEG nicht
zulassen. Auch in diesem Fall verschlechtert sich die Wirt-
schafts- und Ertragslage der Projektgesellschaften und infol-
gedessen fur den Emittenten und damit auch fur die Anleger.

Versicherungsausfallrisiko

Gegen mangelnde Findigkeit lassen sich zwar grundsétzlich
Versicherungen abschlieBen, d.h., dass die Kosten einer ver-
geblichen Bohrung zumindest zu einem Teil erstattet werden.
Allerdings erfolgt regelméaBig keine volle Erstattung und kei-
ne Erstattung moglicher entgangener Gewinne. Zudem be-
steht das Risiko, dass die Versicherung tber den Eintritt des
Versicherungsfalls oder anderer maB3geblicher Aspekte des
Versicherungsvertrages eine andere Auffassung als der Emit-
tent vertritt und daher die Auszahlung der Versicherungssum-
me verweigert bzw. hierliber einen Rechtsstreit fuhrt. Auch
dies kann die dann ohnehin verringerten Ertrage flr die An-
leger weiter schmélern.

FROSCHL

GEOKRAFTWERKE

13



14

Risiken durch die Einschaltung Dritter

Die operative Durchfihrung der Projekte erfolgt tblicher-
weise durch eine gesonderte Projektgesellschaft. Die Froschl
GeoKraftWerke GmbH erhilt eine Vergiitung fiir die Uberlas-
sung des Kapitals oder die Beteiligung an Projekten aus dem
Bereich der Geothermie. Bei einem Scheitern des Projekts
kénnen diese Verglitung sowie das jeweils eingesetzte Kapi-
tal verloren gehen.

Durch Fehlleistungen und Pflichtverletzungen von Handeln-
den der Projektgesellschaft kénnen Dritten Schadensersatz-
anspriiche entstehen, die sich ebenfalls negativ auf die Ver-
mogens- und Ertragslage des Emittenten auswirken kénnen.
AuBerdem koénnen Vertragsstrafen verwirkt werden, die zu
erheblichen wirtschaftlichen Belastungen fir den Emittenten
flhren und in der Folge jeweils die Rendite fir die Anleger
bis hin zum Totalausfall der Kapitalanlage schmélern kénnen.

Finanzierungsrisiken

Ein weiteres Risiko besteht in der Kiindigung von Fremdka-
pital durch Fremdkapitalgeber, etwa Banken, auf Ebene der
Projektgesellschaften. Sollten diese Kredite oder Kreditrah-
men kindigen, kann sich dies negativ auswirken. Dies kann
die Fertigstellung oder Fortfiihrung eines oder mehrerer Pro-
jekte gefahrden.

Im Fall der Projektdurchfihrung in Form eines joint ventures,
also der Beteiligung mehrerer Unternehmen, ist die Projekt-
gesellschaft darauf angewiesen, dass alle Beteiligten ihre
finanziellen Einlagen vollstandig erbringen und ihren sonsti-
gen Verpflichtungen nachkommen. Sollte dies bei einem der
beteiligten Partner nicht der Fall sein, kann dies das Projekt
ebenfalls gefdhrden.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann erheb-
liche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Emittenten und damit einhergehend auf
die Zahlungsanspriiche der Anleger haben.

Klumpenrisiko

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH investiert in wenige Pro-
jekte in einer hoch spezialisierten Branche. Dies bedeutet,
dass diese Vermogensanlage fir sich allein dem Grundsatz
der Risikostreuung nicht gerecht werden kann. Der Ausfall ei-
nes oder weniger Projekte oder eine Rezession der Branche
kénnen daher den Erfolg des Unternehmens geféhrden. Zu
bedenken ist auch, dass der Ausfall eines einzelnen Projekts
flr sich betrachtet nicht unwahrscheinlich ist, da eine sehr an-
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spruchsvolle Technologie verwendet wird. Auch aus diesem
Grund ist das Investment nur als Beimischung in einem aus-
gewogenen Portfolio geeignet.

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Jedes Unternehmen ist von der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung der Weltwirtschaft und zusatzlich der Regionen
abhéangig, in denen es operativ tatig ist, seine Absatzmaérkte
hat und sich finanziert. Dies betrifft insbesondere die Akqui-
sition von Finanzierungskapital. Die Fremdfinanzierung von
Projekten ist seit der Finanzkrise ab dem Jahr 2008 erschwert
worden. Durch die unter dem Begriff ,Basel Ill"” zusammen-
gefassten Anderungen der Eigenkapitalregeln fiir die Finanz-
institute ist mit weiteren Erschwernissen zur Erlangung von
Fremdkapital zu rechnen. Experten erwarten hier eine noch
restriktivere Kreditvergabepraxis der Kreditinstitute.

Dies kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten und damit
einhergehend auf die Zahlungsanspriiche der Anleger ha-
ben.

Abhangigkeit von Schliisselpersdnlichkeiten

Der Geschaftsfuhrer des Emittenten sowie der Fréschl Geo-
thermie GmbH, Herr Florian Fritsch, spielt bei der Mittlung
zwischen dem Gesellschafter des Emittenten, Kreditgebern
und Leistungserbringern eine zentrale Rolle. Er lbt zahlrei-
che Geschéftsfihrungsfunktionen aus, unter anderem auch
in Projektgesellschaften. Bei seinem Ausfall kann es zu Know-
how-Verlust und Koordinationsfehlern kommen, wodurch es
zu nachteiligen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Emittenten und in der Folge auch fur die
erzielbare Rendite der Anleger kommen kann.

Risiken durch konzerninterne Darlehensvergaben

Der Emittent kann und soll im Rahmen seiner Geschaftstatig-
keit Finanzmittel an Konzerntéchter der Fréschl Geothermie
GmbH, insbesondere Projektgesellschaften vergeben. Der
Ausfall von Forderungen gegen Unternehmen, an denen der
Emittent beteiligt ist oder gegen verbundene Unternehmen
kann negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Emittenten haben, insbesondere infol-
ge von negativen steuerlichen Auswirkungen, die in Kapitel
3.4 ndher beschrieben werden, und in der Folge auch fir die
erzielbare Rendite der Anleger haben.



Fremdfinanzierungsrisiko (Hebelrisiko)

Die Projektgesellschaften nehmen zur Finanzierung von Pro-
jekten Fremdkapital auf. Dies muss auch dann zurtickgezahlt
werden, wenn die Projekte nicht die zur Riickzahlung der Kre-
dite erforderlichen Mittel erwirtschaften. Dadurch kann das
Ubrige Vermdgen des Emittenten angegriffen werden, da
die Fremdmittel auf jeden Fall riickzahlbar sind. Dies kann
schlimmstenfalls zur Insolvenz des Emittenten fiihren.

Risiken aus technologischem Wettlauf

Die Technologie und der Markt fiir geothermisch erzeugten
Strom und geothermisch erzeugte Warme wird aufgrund ge-
setzlicher Bestimmungen geférdert. Daher kann davon aus-
gegangen werden, dass eine beschleunigte technologische
Entwicklung stattfinden wird. Wenn Wettbewerber Anlagen
bauen, deren Effektivitat und Wirtschaftlichkeit wesentlich
hoher ist, kann dies zu einem Wettbewerbsnachteil im Hin-
blick auf Projekte fihren und deren wirtschaftlichen Erfolg
beeintrachtigen mit der Folge einer nachteiligen Auswirkung
auf die Zahlungsanspriche fir den Anleger.

Allgemeine Finanzierungsrisiken

Die Projekte, in die investiert wird, werden maoglicherweise
aus vielen Quellen finanziert, d.h. aus Eigen-, Mezzanine- und
Fremdkapitalanteilen.

Bei Eigenkapitalanteilen besteht die Moglichkeit, dass dieses
Kapital nicht in der geplanten Hohe aufgebracht wird. Dassel-
be gilt fur Fremdkapital, das vom Publikum geworben wird.

Soweit Kredite von Fremdkapitalgebern aufgenommen wer-
den, besteht das Risiko der Anderung des Zinssatzes, wenn
die Zinsbindung nicht Uber den gesamten Zeitraum erfolgt.
Bei der Aufnahme von Fremdwahrungsdarlehen besteht ein
Fremdwahrungsrisiko. Bei einer Verteuerung der fremden
Waéhrung missen nicht nur die Zinsen, sondern auch die Kurs-
differenz beglichen werden.

Diese Risiken kénnen negative Auswirkungen auf die Vermo-

gens-, Ertrags- und Finanzlage des Emittenten und damit ein-
hergehend auf die Zahlungsanspriiche der Anleger haben.

VerauBerungen von Beteiligungen und Anlagen

Teil der Strategie des Emittenten kann es wahrend der
Laufzeit der Namensschuldverschreibungen werden, Betei-
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ligungen an den Projektgesellschaften oder die Projektge-
sellschaften selbst zu verduBern. Unternehmenskaufe unter-
liegen komplexen rechtlichen und wirtschaftlichen Risiken.
So ist es Ublich, Gewahrleistungen und Garantien fur verkauf-
te Unternehmensbeteiligungen zu Gbernehmen. Es ist daher
nicht auszuschlieBen, dass der Emittent aus einer solchen
Garantie oder Gewéhrleistung in Anspruch genommen wird,
was nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage und damit einhergehend auf die Rendite der
Anleger haben kann. Dasselbe gilt fir die Gewahrleistung fur
den Verkauf einzelner Gegenstédnde oder Gesamtheiten von
Gegensténden. Auch fir deren Leistungsmerkmale kénnen
Garantien oder Gewéhrleistung Gbernommen werden.

Risiken aus zuriickzuzahlenden Subventionen

Die Froschl Geothermie GmbH und deren Projektgesellschaf-
ten erhalten fur Erforschung und Errichtung geothermischer
und sonstiger Anlagen offentliche Zuschisse, verginstigte
Kredite und sonstige Subventionen. In der Regel unterliegen
diese Subventionen bestimmten Voraussetzungen und Auf-
lagen. Sollten diese Auflagen nicht erfillt werden oder die
Voraussetzungen nicht gegeben sein oder wegfallen, kann
es zu Ruckforderungen durch die 6ffentliche Hand kommen.

Personalrisiken/Auftragnehmer

Der Erfolg des Emittenten hangt nicht zuletzt davon ab, in-
wieweit es gelingt, qualifizierte Mitarbeiter zu verpflichten
und zu halten. Sofern dies nicht oder nicht zu vertretbaren
wirtschaftlichen Bedingungen gelingt, ist die erfolgreiche
Umsetzung des Geschaftsmodells sowie der einzelnen Pro-
jekte des Emittenten gefahrdet.

Ebenso sind die Projektgesellschaften darauf angewiesen,
Firmen mit Spezialwerkzeugen und -maschinen und speziel-
len Kenntnissen zu verpflichten. Sollte dies nicht zu marktge-
rechten Preisen maglich sein, kann auch dies den Erfolg der
Unternehmungen beeintréchtigen.

3.4 Steuerliche Risiken
Risiko der Renditeminderung durch Steuern

Der Konzeption der Namensschuldverschreibungen liegen
die steuerlichen Rahmenbedingungen, wie sie zur Zeit der
Prospektaufstellung in der Bundesrepublik Deutschland ge-
mé&B den geltenden Steuergesetzen, der verdffentlichten
Rechtsprechung der Finanzgerichte und den veréffentlichten
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Verwaltungsanweisungen vorherrschen, zu Grunde. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass durch kinftige Steueran-
derungen, eine Anderung der Rechtsprechung oder der
Praxis der Finanzverwaltung Verdnderungen der derzeitigen
steuerlichen Rahmenbedingungen eintreten, die negative
Auswirkungen auf die Projektgesellschaften, den Emittenten
und/oder die Rendite der Anlage haben kénnen.

Steuerliche Risiken im Zusammenhang mit durch den
Emittenten ausgereichten Nachrangdarlehen

Esist beabsichtigt, die Finanzmittel des Emittenten nach dem
Blind-Pool-Konzept an verschiedene konzernzugehorige
Projektgesellschaften als mezzanine, d.h. eigenkapitaldhn-
lich ausgestaltete Nachrangdarlehen auszureichen. Grund-
satzlich stellen solche Nachrangdarlehen steuerlich aus Sicht
der jeweiligen Projektgesellschaften Fremdkapital dar, aus
Sicht des Emittenten ist korrespondierend eine Forderung
gegen die jeweiligen Projektgesellschaften zu bilanzieren.
Sollten solche Forderungen spater notleidend werden oder
gar ausfallen, entsteht beim Emittenten ein handelsrechtli-
cher Aufwand, der aber méglicherweise steuerlich nach den
Vorschriften des § 8b Abs. 3 des Kérperschaftsteuergesetzes
auf Ebene des Emittenten nicht berlcksichtigt werden kann.
Dies kann insbesondere dann der Fall sein, wenn gegenlber
den Finanzbehdrden nicht nachgewiesen werden kann, dass
auch ein fremder Dritter ein solches Darlehen bei sonst glei-
chen Umstanden gewahrt oder noch nicht zurlickgefordert
hatte. Zwar geht der Prospektverantwortliche derzeit davon
aus, dass dieser Nachweis erbracht werden kann. Da es sich
bei den hier geplanten Nachrangdarlehen jedoch um unbesi-
cherte, gegeniiber allen sonstigen Glaubigern grundsétzlich
nachrangige und daher hochverzinsliche Darlehen handelt,
die ansonsten Ublicherweise nicht durch Konzernunterneh-
men, sondern durch renditeorientierte externe Kapitalgeber
ausgereicht werden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
die Finanzbehorden die steuerliche Abzugsféhigkeit solcher
Forderungsausfalle in Zweifel ziehen. Eine steuerliche Nicht-
abzugsfahigkeit solcher Forderungsausfélle wiirde auf Ebene
des Emittenten voraussichtlich zu einer definitiven Steuerbe-
lastung flhren, wodurch sich zum einen die Finanz-, Vermé-
gens- und Ertragslage des Emittenten verschlechtern kann,
zum anderen der Emittent aber auch in ernste Liquiditéts-
schwierigkeiten gebracht werden kénnte, die in Extremféllen
sogar eine Insolvenz des Emittenten zur Folge haben kénn-
ten. Es besteht daher das Risiko, dass sich die Rentabilitat
der Kapitalanlage fur die Anleger verschlechtern kénnte, bis
hin zum Totalausfall der Forderungen gegen den Emittenten
im Insolvenzfall.
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3.5 Negativtestat

Weitere wesentliche tatséchliche und rechtliche Risiken be-
stehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nach Kenntnis
des Prospektverantwortlichen nicht.
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4. ERNEUERBARE ENERGIEN UND DIE GRUNDLAGEN DER

GEOTHERMIE

Fur die industrialisierte Gesellschaft ist eine ausreichen-
de Energieversorgung essentiell. Diese erfolgt in Deutsch-
land Uberwiegend durch den Import fossiler Brennstoffe.
Ca. 84 % des Erdgases und 61 % der Steinkohle stammen aus
dem Ausland; bei Erddl liegt der Anteil sogar bei 97 %. Auf-
grund der knappen nationalen Reserven ist verninftigerweise
nicht damit zu rechnen, dass sich an der festzustellenden Im-
portabhéngigkeit in absehbarer Zeit etwas andern wird. Nimmt
man hinzu, dass der weltweite Energieverbrauch stetig steigt,
namentlich in Léndern wie China und Indien, sind Versorgungs-
engpasse und damit einhergehend rasant steigende Preise
zumindest keine ganzlich abwegigen Szenarien. Daher ist, um
eine nachhaltigere Energieversorgung gewahrleisten zu kon-
nen, auch eine intensivere Nutzung des regenerativen Energie-
angebots notwendig.

Deutschland hat in den vergangenen 10 Jahren einen star-
ken Ausbau der Erneuerbaren Energien vorgenommen.
Weiter hat sich die Bundesregierung derzeit zum Ziel ge-
setzt, diesen Trend in den kommenden Jahren weiter auszu-
bauen, um konventionelle Energien zu ersetzen. Der Anteil
am Stromverbrauch soll im Jahr 2020 bereits 30 % betragen
(in 2009 waren es 16,1 %), der Anteil am Warmeverbrauch
14 % (2009: 8,4 %) und der Anteil am Kraftstoffverbrauch 12 %
(2009: 5,5 %). Der Anteil der Erneuerbaren Energien am Ge-
samtenergieverbrauch wiirde von 10,1 % im Jahr 2009 auf 18 %
im Jahr 2020 steigen. In ihrem Potenzialatlas ,Erneuerbare En-
ergien 2020" geht die Agentur fur Erneuerbare Energien so-
gar von einem noch gréBeren Ausbau bis zum Jahr 2020 aus.
Hiernach soll der Anteil Ereuerbarer Energien beim Stromver-
brauch 47 %, beim Warmeverbrauch 25 % und beim Kraftstoff-
verbrauch 22 % betragen. Danach wiirden in der Summe Er-
neuerbare Energien im Jahre 2020 bereits 28 % des gesamten
Energieverbrauchs in Deutschland abdecken.

Von diesem Wachstum profitiert auch der Arbeitsmarkt. Die
Branche konnte, selbst vor dem Hintergrund der Finanzmarkt-
krise in 2009, nach Angaben der Agentur fir Erneuerbare En-
ergien ein Beschaftigungswachstum von 8 % gegeniber dem
Vorjahr verzeichnen. 300.000 Menschen sind derzeit im Bereich
der Erneuerbaren Energien tétig. Der Anstieg fir 2020 wird auf
500.000 Arbeitsplatze prognostiziert.

Zudem stieg in 2009 der Anteil von Strom aus Erneuerbaren
Energien am Stromverbrauch auf 16,1 %. Hiermit stiegen auch
die Investitionen im Wirtschaftssektor Erneuerbare Energien
auf den neuen Rekordwert von 17,7 Milliarden Euro.

Die Stromproduktionskosten fir Erneuerbare Energien sind in
den letzten 15 Jahren etwa um die Halfte gesunken. Die Bran-
che strebt eine weitere Reduzierung von 40 % an. Gleichwohl ist
eine gesetzliche Forderung, um den beschriebenen volkswirt-
schaftlichen Nutzen erzielen zu kénnen, auch in Zukunft, nach
Ansicht des Emittenten, weiterhin sinnhaft. Grundlage dieser
Forderung ist das ,Gesetz liber den Vorrang Erneuerbarer En-

ergien” (Erneuerbare-Energien-Gesetz, EEG).

Der Vorldufer des EEG war das ,Stromeinspeisungsgesetz”
(StrEG) aus dem Jahr 1991. Mit diesem Gesetz war erstmalig ein
Forderinstrument im Strommarkt geschaffen, das unabhéngig
von den finanziellen Verhéltnissen &ffentlicher Haushalte war.
Das StrEG wurde ab dem 01.04.2000 durch das EEG abgeldst,
welches den Gedanken des StrEG zwar weiter verfolgte, in-
dessen auch einschneidende Anderungen vornahm. Das EEG
wurde wiederum in 2004 durch das ,Gesetz zur Neuregelung
des Rechts der Erneuerbaren Energien” (EEG 2004) gedndert
und in 2009 schlieBlich durch das ,Gesetz zur Neuregelung
des Rechts der Erneuerbaren Energien im Strombereich und
zur Anderung damit zusammenhangender Vorschriften” (EEG
2009) abgelost.

Das EEG verfolgt den Zweck, im Interesse des Klima- und Um-
weltschutzes eine nachhaltige Entwicklung der Energiever-
sorgung zu ermdglichen, die volkswirtschaftlichen Kosten der
Energiegewinnung langfristig zu reduzieren, die Ressourcen
fossiler Energietréger zu schonen und die Weiterentwicklung
der Technologien zur Erzeugung von Strom aus Erneuerbaren
Energien zu fordern. Zur Erreichung dieses Ziels regelt das
Gesetz, dass jeder Netzbetreiber verpflichtet ist, Strom aus Er-
neuerbaren Energien von Anlagen in seiner Umgebung aufzu-
nehmen und zu den ebenfalls im EEG geregelten Vergltungs-
satzen zu verglten.

Durch die einzelnen, den Strom an den Endverbraucher lie-
fernden Energieversorgungsunternehmen besteht ferner in
Deutschland die Pflicht, den aus Erneuerbaren Energien er-
zeugten Strom in anteiliger Menge zu kaufen. Eines Vertrags
mit dem Stromproduzenten bedarf es hierfir nicht: Es ist ein
gesetzliches Schuldverhéltnis nach § 4 EEG vorgesehen, sobald
die jeweilige Anlage ,vergltungsféhig” ist. Die Voraussetzun-
gen flr eine vergitungsfahige Anlage regeln die §§ 16 ff. EEG
sowie die §§ 30 bis 38 des Baugesetzbuches. Hierbei handelt
es sich um definierte zeit- und flaichenbezogene Voraussetzun-
gen, die fur die Gewahrung der gesetzlichen Vergitung erfillt
sein mussen.

Durch das EEG wird weiter erreicht, dass regional unterschied-
liche Belastungen bundesweit verteilt werden. Die Vergiitungs-
hohe selbst wird nach den Sparten der Erneuerbaren Energien,
nach der GréBe und dem Inbetriebnahmejahr der Anlagen (bei
Windenergie nach dem Windstandort) differenziert.

Durch feste Betrage je eingespeister Kilowattstunde sowie ei-
ner maximalen Laufzeit von 20 Jahren wird eine vergleichswei-
se hohe Planungs- und Investitionssicherheit gewahrleistet und
ein Anreiz zur Investition in diese Anlagen geschaffen.

Mit dem EEG 2009 wurden Geothermieanlagenbetreiber mit
einigen Neuerungen konfrontiert, die durchaus positiv zu be-
werten sind.
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So fehlt es im ,aktuellen” EEG an einer § 4 Abs. 3 Satz 2 EEG
2004 vergleichbaren Regelung, wonach die Verpflichtung zur
vorrangigen Abnahme von Strom aus Erneuerbaren Energien
nur dann besteht, wenn das Netz nicht durch Strom aus zeitlich
vor diesen Anlagen angeschlossenen EE-Anlagen vollstandig
ausgelastet ist. Nach der Gesetzesbegriindung zu § 11 Abs.
1 EEG 2009 soll im Rahmen der Kapazitatszuweisung im Fall
eines durch EE-Stroms ausgelasteten Netzes nicht mehr auf
den Zeitpunkt des Anschlusses der Anlagen abgestellt werden.
Vielmehr sollen durch das neu eingefihrte Einspeisemanage-
ment zuerst diejenigen Erzeugungseinheiten abgeschaltet
bzw. gedrosselt werden, die den starksten Effekt auf die Si-
cherstellung der sog. (n1)-Sicherheit erwarten lassen. Friher
mussten Betreiber leistungsstarker Geothermie-Anlagen (mit
Kraft-Warmekopplung) in der Ungewissheit leben, dass der
zur Abnahme des in der Anlage erzeugten Stroms verpflich-
tete Netzbetreiber die Anlage im Engpassfall vom Netz nimmt
oder die Einspeisung drosselt mit der Folge von Ausféllen hin-
sichtlich der Einspeisevergltung. §§ 11, 12 EEG schaffen hier
eine neue Rechtssicherheit. Denn wenn es nun im Engpassfall
zu einer Reduzierung des zur Einspeisung bestimmten Stroms
kommt, kénnen die entgangenen Vergltungen tber die Harte-
fallregelung des § 12 EEG 2009 ausgeglichen werden.

Zudem kénnte es sich aufgrund der steigenden Strompreise
mittel- bis langfristig als lohnend erweisen, den in einer Geo-
thermie-Anlage erzeugten Strom nicht gegen Zahlung der Ein-
speisevergltung nach § 28 EEG in das Netz der allgemeinen
Versorgung einzuspeisen, sondern den Strom — sei es vollstan-
dig, sei es anteilig — selbst bzw. unter Einschaltung eines Hand-
lers auf dem OTC-Markt oder der Borse zu vermarkten, sog.
Direktvermarktung.

Im Hinblick auf die Neuregelungen der Einspeisevergltung
durch die EEG-Novelle 2009 ist festzuhalten, dass die Vergi-
tung fir Strom aus geothermischen Anlagen, die nach dem
01.01.2009 in Betrieb genommen wurden, wirtschaftlich attrak-
tiver ausgestaltet wurde.

SchlieBlich kann, anders noch als nach § 9 EEG 2004, der allein
eine Art Grundvergltung fur Strom aus Geothermie vorsah, die
Grundvergltung geméB § 28 EEG 2009 je nach Anlegerkon-
stellation um einen Warmenutzungs-, Technologie- und/oder
Frihstarterbonus erganzt werden.

Die Nutzung von Sonnenenergie, Biomasse, Wind und Wasser-
kraft ist nun vor dem Hintergrund des EEG relativ intensiv — die
Geothermie fuhrt im Vergleich dazu noch ein Schattendasein.
Dabei liegen die Vorteile der Geothermie, aus der Sicht des
Emittenten, auf der Hand:

Geothermie bedeutet Erdwédrme. Ziel ist die Nutzung zu Zwe-
cken der Strom- und Wérmeerzeugung. Energie aus Erdwar-
me hat ganz augenféllige Vorteile, die geothermische Projekte
nach Ansicht des Emittenten aus (volks-)wirtschaftlicher Sicht
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gegenlber anderen erneuerbaren Energien besonders attrak-
tiv machen. Diese sind, nach Ansicht des Emittenten, beispiels-
weise:

1. Die Erdwérme ist grundsatzlich eine beachtliche Ressour-
ce. Uber 99 % der Erdmasse besteht aus Material, das so
heil3 ist, dass es theoretisch zur geothermischen Nutzung
brauchbar wére (sog. theoretisches Potenzial).

2. Strom aus geothermischen Anlagen ist ,grundlastfahig”.
Geothermiekraftwerke produzieren rund um die Uhr in
gleichbleibendem Mal3e Energie, bei einem vergleichswei-
se geringen Wartungszeitraum.

3. Eine ,Verschandelung” der Landschaft durch grof3flachige
oder weithin sichtbare/asthetisch beeintréchtigende Anla-
gen bleibt aus.

4. Geothermische Anlagen produzieren in grofRem MalBe
Abwarme, die — zuséatzlich — fur eine autarke Warmeversor-
gung nutzbar ist.

5. Viele Einzelkomponenten stammen aus bewéahrten, wenn
auch anspruchsvollen Technologien.

6. Geothermische Energie ist im Betrieb praktisch frei von
schadlichen Emissionen.

Es gibt mehrere Methoden, Erdwédrme zu nutzen. Die Froschl
Geothermie GmbH befasst sich insbesondere mit der hydro-
thermalen Tiefengeothermie. Dafir werden nattrlich vorkom-
mende HeiBwasservorkommen in mehreren tausend Metern
Tiefe erbohrt. Das hei3e Wasser steigt teilweise aufgrund des
Gesteinsdrucks (Arthesischen Drucks) nach oben, teilweise
wird es mit versenkbaren Pumpen geférdert. Im Kraftwerk er-
hitzt dieses Wasser durch Warmetauscher ein Verdampfungs-
mittel. Dieses verdampft bereits bei niedrigeren Temperaturen
als Wasser, so dass bereits bei maBig heiBem Thermalwasser
eine hohe Energieausbeute erzielt werden kann. Fir die wirt-
schaftliche Nutzung zur Stromerzeugung sind nach dem heuti-
gen Stand der Technik Temperaturen von mindestens 119 © C
sinnvoll. Das Verdampfungsmittel treibt eine Turbine an. Mit
dieser wird Strom erzeugt, der in das 6ffentliche Netz einge-
speist wird. AnschlieBend kann das Wasser unter bestimmten
Voraussetzungen noch zur Belieferung mit Fernwdrme ver-
wendet werden. Sodann wird es wieder in die wasserflhrende
Schicht gepumpt, aus der es entnommen wurde. Daher sind
regelmé&Big zwei Bohrungen erforderlich. Ab Bohrbeginn muss
mit einer Bauphase von etwa 2 Jahren bis zur Inbetriebnahme
eines Kraftwerks gerechnet werden. Die Einrichtung des Fern-
warmenetzes kann sich anschlie3en oder parallel erfolgen. Ein-
schlieBlich der Planungsphase kénnen Projekte, die in verschie-
denen Entwicklungsphasen erworben werden, in 2 - 4 Jahren
zur Produktionsreife gebracht werden.
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5. GESCHAFTSFELDER DES EMITTENTEN UND DER
FROSCHL GEOTHERMIE GMBH

Die Froschl Geothermie GmbH, als Mutter des Emittenten,
ist Uberregional im Bereich der innovativen und erneuerba-
ren Energielésungen tatig. Besonderes Interesse gilt dem
Ausbau und der Optimierung von geothermisch erzeugter
Energie. Hier besitzt die Froschl Geothermie GmbH bereits
erhebliches Wissen und Erfahrung. Die Konzentration auf
dieses Geschéaftsfeld ergibt aus Sicht der Fréschl Geother-
mie GmbH deshalb Sinn, da diese nicht von unberechen-
baren Naturfaktoren, wie etwa Windh&ufigkeit und Sonnen-
scheindauer abhéngig, sondern grundlastféhig ist. Dieses
Geschéftsfeld soll daher genutzt werden. Ziel ist der weitere
Ausbau des Know-hows und der Marktstellung, um letztlich
eine fiihrende Stellung im mitteleuropéischen Markt zu errei-
chen. Gleichzeitig soll das gesamte Spektrum des Marktes der
erneuerbaren Energien, einschlieBlich der besseren Nutzung
vorhandener, hergebrachter Energieformen, erforscht und
hier erkannte Geschéaftsmoglichkeiten genutzt werden. Viele
technische Risiken kénnen dank des technischen Fortschritts,
insbesondere der Entwicklung der 3D-Seismographie, kalku-
liert und daher zu einem groBen Teil versichert werden.

5.1 Geschichte des Unternehmens

Der Emittent ist eine Neugriindung und eine 100 %ige Toch-
ter der Froschl Geothermie GmbH. Sie wurde am 29.10.2010
in Regensburg gegriindet, um Kapital fur die wirtschaftliche
Nutzung erneuerbarer Energien, insbesondere die Errich-
tung geothermischer Kraftwerke, aufzubringen. Das Stamm-
kapital betrégt eine Million Euro und wurde durch die Froschl
Geothermie GmbH in voller Héhe auf ein Konto des Emitten-
ten eingezahlt.

Aktuell fihrt die Froschl Geothermie GmbH die Errichtung
eines Geothermie-Kraftwerks in Kirchweidach in Oberbayern
durch. Es handelt sich hierbei um eine ohne Publikumsgel-
der finanzierte Anlage, die von der GEOenergie Kirchwei-
dach GmbH betrieben wird, an der die Froschl Geothermie
GmbH Uber eine Beteiligungsgesellschaft zu 25 % beteiligt
ist. Es wird eine Anlage, die fir den Betrieb eines bis zu 10
Megawatt-Kraftwerks konzipiert ist, errichtet. Zudem ist eine
Heizleistung von 80 Megawatt vorgesehen. Es sollen ein In-
dustriebetrieb und 3.500 Haushalte mit Fernwarme versorgt
werden. Diese Anlage kann von den Anlegern — idealerweise
nach Voranmeldung bei der Zahlstelle — besichtigt werden.

Der Kapitalbedarf fur die schlisselfertige Errichtung eines
Kraftwerks dieses Typs und dieser Leistung kann — wenn kei-
ne besonderen Schwierigkeiten technischer oder sonstiger
Art auftreten — derzeit mit ca. 50 Millionen Euro beziffert wer-
den. Effizienz- und Leistungssteigerungen sind bei kinftigen
Kraftwerksgenerationen denkbar, insbesondere auch durch
die Erbohrung noch tieferer Erdschichten (derzeit sind Bohr-
tiefen um ca. 4.000 Meter Ublich). Zunachst ist jedoch davon

auszugehen, dass die in nachster Zeit durch den Emittenten
und die jeweiligen Projektgesellschaften zu errichtenden An-
lagen Leistungsmerkmale aufweisen, die mit den oben be-
schriebenen vergleichbar sind.

Die Froschl Geothermie GmbH arbeitet im Rahmen der Er-
richtung von Geothermie-Kraftwerken mit an der Erschlie-
Bung und Umsetzung der relevanten Technologien sowie de-
ren Verbreitung, Effizienzsteigerung und Kostenoptimierung.

Das Potential der Nutzung geothermisch erzeugter Elektrizi-
tat ist nach Einschatzung des Emittenten nicht auch nur an-
satzweise ausgeschopft, weder von den natirlichen Ressour-
cen her, noch von den technologischen Méglichkeiten, noch
was das Marktpotential betrifft.

5.2 Marktposition

Obwohl die Technologie relativ ausgereift ist, befindet sich
die ErschlieBung geothermischer Energie noch am Anfang.
Weltweit gibt es schatzungsweise lediglich 600 geothermi-
sche Kraftwerke. Gerade in Deutschland befindet sich die
ErschlieBung geothermischer Kraftwerke in den Kinderschu-
hen. Kraftwerke der GréBenordnung tber 8 MW sind derzeit
—noch — eine Seltenheit. Dies liegt — unter anderem — daran,
dass in Deutschland vielerorts relativ tiefe Bohrungen erfor-
derlich sind. Die erste industriell genutzte Anlage wurde erst
im Jahr 2007 errichtet.

Derzeit befindet sich in Deutschland eine Reihe von Anlagen
im Bau. Die Fréschl Geothermie GmbH rechnet mit einem
regelrechten ,Boom” von Geothermie-Kraftwerken in den
nachsten Jahren. Bei den entsprechenden wirtschaftlichen
Méglichkeiten, die sich hieraus ergeben, will die Froschl
Geothermie GmbH zusammen mit geeigneten Partnern eine
zentrale Stellung im Markt erobern und soweit wie moglich
ausbauen.

Insgesamt besteht in Deutschland relativ geringe Praxis der
Nutzung von Tiefengeothermie in industriellem MaBstab.
Hier besitzt die Froschl Geothermie GmbH einen Vorsprung
dadurch, eine der wenigen Spieler auf dem Markt zu sein, die
nachweislich Uber entsprechende Erfahrung mit Geothermie-
projekten verfiigen. Sie verspricht sich durch das energische
Vorantreiben von Kraftwerksprojekten einen first mover-Vor-
teil.

Die Marktchancen sind nach Einschatzung der Fréschl Geo-
thermie GmbH beachtlich. Bei der Nutzung von Erdwarme
fur die Stromerzeugung handelt es sich wohl — neben der
Wasserkraft — um die einzige derzeit beherrschte emissions-
freie Technologie, die in der Lage ist, eventuell eine Strom-
grundlast zu erzeugen. Die Geothermie ist auch in der Lage,
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groBBe Mengen von Strom zu produzieren. Da sich weite Teile
Deutschlands flr geothermische Bohrungen eignen, beste-
hen, nach Ansicht des Emittenten, gute Expansionsmdglich-
keiten. Die Technologie ist zwar noch nicht sehr verbreitet,
aber im Wesentlichen technisch ausgereift. Die ErschlieBung
des Marktes ist daher eine Frage der Erfahrung, der Schnel-
ligkeit und der Méglichkeit des Kapitaleinsatzes.

Wegen des weltweiten Vorkommens von Warmeressourcen
ist die Mdglichkeit des Transfers und der Anwendung der
Technologie in anderen Léndern grundsatzlich nicht be-
grenzt.

Zwei weitere Faktoren machen die Investition in geothermi-
sche Anlagen interessant:

- Zum einen ist langfristig mit einem weiteren Anstieg der
Energiepreise zu rechnen.

- Zum anderen werden Anlagen dieser Art durch zinsverbil-
ligte Darlehen und Zuschisse geférdert. AufRerdem wird
die geothermische Stromerzeugung mit bis zu 0,23 Euro
pro Kilowattstunde deutlich héher geférdert als z.B. Was-
serkraft.

Dem stehen relativ hohere Kosten fur die Errichtung einer
Anlage entgegen. Die Errichtung solcher Kraftwerke wird da-
her stets kapitalstarken Investoren vorbehalten bleiben. Eine
Konkurrenz seitens vieler kleiner und mittlerer Unternehmen,
wie dies im Bereich der Solar- und der Windkraftanlagen der
Fall ist, ist daher, nach Einsch&tzung des Emittenten, weniger
wahrscheinlich.

Fir den langfristigen Ausblick spielt die schrittweise Erset-
zung der konventionellen Stromerzeugung auch durch geo-
thermische Energie eine Rolle. Am Markt werden sich, nach
Ansicht des Emittenten, die Akteure durchsetzen, die Kapital-
starke mit Erfahrung und Innovation verbinden kénnen. Sau-
bere Alternativenergien, die (strom-)grundlastféhig sind, sind
rar. Der Bedarf fur einen intensiven Einsatz geothermischer
Energie wird daher nach Ansicht der Fréschl Geothermie
GmbH steigen.
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6. ANGABEN UBER DIE VERMOGENSANLAGEN

6.1 Art, Anzahl, Gesamtbetrag und mit der Vermégensan-
lage verbundene Rechte

Bei der Vermdgensanlage handelt es sich um nicht verbrief-
te und nicht frei handelbare Forderungsrechte des Anlegers
(Namensschuldverschreibung ohne Verbriefung im Sinne von
§ 8f Absatz 1 Satz 2 VerkProspG). Diese gewahren grundsatz-
lich sowohl eine feste Verzinsung (Basiszins) als auch eine Ge-
winnbeteiligung (Uberschusszins) .

Der Anleger beteiligt sich als Glaubiger der Gesellschaft an
einem Unternehmen, das wiederum insbesondere Projektge-
sellschaften Kapital zur Verfigung stellt. Es werden 250.000
gleichberechtigte Namensschuldverschreibungen mit einer
Stickelung von jeweils 200,00 Euro ausgegeben. Der Ge-
samtbetrag und damit das Emissionsvolumen betragt daher
bis zu 50 Millionen Euro.

Der Anleger hat grundsatzlich Anspruch auf einen Basiszins
von 7,25 % jahrlich sowie einen mdéglichen Uberschusszins
von 15 % des Jahresergebnisses des Emittenten vor Steuern
und Uberschusszinsen (jeweils des Bestehens eines ausrei-
chenden Jahreslberschusses). Stellung und Rechte eines
Gesellschafters (Stimmrechte, Auskunftsrechte) oder Einfluss
auf die Geschéftsfihrung besitzt der Anleger nicht. Er wird
jahrlich einmal schriftlich Uber die Lage der Gesellschaft un-
terrichtet.

Neben dem Recht auf Zinszahlungen hat der Anleger ein
Recht auf die Rickzahlung seines Kapitals nach Beendigung
der Vermdgensanlage zum Rickzahlungswert (vgl. § 4 Abs. 4
der Anlagebedingungen). Der Anleger kann die Vermdgens-
anlage mit einjahriger Kiindigungsfrist kiindigen, frihestens
zum 7. Jahr der Zeichnung jeweils zum Jahresende. Vorher
ist eine Kindigung ausgeschlossen. (Also beispielsweise
bei Zeichnung am 28. Februar 2011 ist eine Kindigung fri-
hestens zum 31.12.2018 mdoglich.) Unberihrt bleibt fir den
Anleger und fir den Emittenten das Recht zur Kiindigung aus
wichtigem Grund.

Aus gesetzlichen Vorschriften ergeben sich moglicherweise
weitere Rechte, etwa zivilrechtliche Widerrufsrechte, wenn
beispielsweise die Vermdgensanlage im Wege des Haustlr-
geschéfts erworben werden sollte.

Den Anleger trifft zudem die Pflicht zur Erbringung des Er-
werbspreises zzgl. eines Agio von 5 %.

6.2 Keine Ubertragbarkeit und Handelbarkeit der Verms-
gensanlagen

Die Vermdgensanlagen sind weder frei handelbar noch frei
iibertragbar. Die Ubertragung durch Rechtsgeschaft ist in

den Anlagebedingungen ausgeschlossen. Die Ubertragung
durch Erbfall ist jederzeit moglich. Die Erben des Anlegers
treten mit allen Rechten und Pflichten in die Rechtsstellung
des Anlegers ein.

Unbeschadet des vertraglichen Ausschlusses der Ubertrag-
barkeit existiert fur Kapitalanlagen dieser Art kein funktionie-
render Zweitmarkt.

Die Anlage ist als langfristige Kapitalanlage mit festen Aus-
schittungen konzipiert. Die Art ihrer Konzeption macht sie
fur einen freien Handel ungeeignet.

6.3 Zahlstellen

Zahlstelle im Sinne des § 4 Satz 1 Nr. 4 VermVerkProspV ist
die Fréschl GeoKraftWerke GmbH, die sich in der Sternberg-
straBBe 8, 93047 Regensburg (ab 1.1.2011: BruderwdhrdstraBe
29, 93055 Regensburg) befindet. Dort wird auch der Verkaufs-
prospekt zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.

6.4 Einzelheiten der Zahlung des Erwerbspreises, Konto-
verbindung

Die Zahlung des Erwerbspreises erfolgt unbar in einem Be-
trag einschlieBlich des Agio auf das Konto des Emittenten,
das nachstehend angegeben ist.

Soweit der Anleger dem Emittenten eine entsprechende Er-
méchtigung erteilt, erfolgt die Einziehung vom Konto des An-
legers. Die gesamte Zeichnungssumme zzgl. 5 % Agio wird
eine Woche nach Zeichnung durch den Anleger féllig. Die
Kontoverbindung des Emittenten lautet:

Kreissparkasse Kelheim

Bankleitzahl: 750 515 65

Kontonummer: 11 14 46 23

IBAN-Nr.: DE40750515650011144623

Swift/BIC-Code: BYLADEM1KEH

Es empfiehlt sich, bei der Uberweisung den Namen des An-

legers und die mit der Beitrittsbestatigung Ubermittelte Na-
mensschuldverschreibungsnummer einzutragen.
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6.5 Stellen, die Zeichnungen der Namensschuldverschrei-
bungen entgegennehmen

Die Zeichnungserklarung wird von dem Emittenten, der
Froschl GeoKraftWerke GmbH, BruderwohrdstralBe 29, 93055
Regensburg, entgegengenommen.

Der Anleger kann die unterschriebene Zeichnungserklarung
Uber seinen personlichen Berater oder Mitarbeiter von Ver-
triebsgesellschaften an die vorgenannte Zahlstelle senden.
Nach Eingang der Zeichnungsunterlagen erhalt der Anleger
eine Bestétigung seiner Zeichnung der Namensschuldver-
schreibung der Fréschl GeoKraftWerke GmbH.

6.6 Zeichnungsfrist, vorzeitige SchlieBung der Zeich-
nungsfrist, Kiirzung von Anteilen

Das 6ffentliche Angebot beginnt frihestméglich einen Werk-
tag nach Veroffentlichung des Verkaufsprospekts und endet
am 30.06.2012 oder frither mit der Vollplatzierung des Ange-
bots (vorzeitige SchlieBung). Es besteht keine Moglichkeit,
einzelne Zeichnungen, Anteile oder Beteiligungen zu kirzen
(8 4 Satz 1 Nr. 7 VermVerkProspV).

6.7 Teilbetrage

Das Angebot findet ausschlieBlich in Deutschland statt. In an-
deren Landern werden keine Teilbetrdge angeboten (§ 4 Satz
1 Nr. 8 VermVerkProspV).

6.8 Erwerbspreis

Der Erwerbspreis (nominaler Anteilspreis) betrdgt 200,00
Euro pro Stick. Die Mindestzeichnungssumme betrégt
1.000,00 Euro. Zudem wird ein Agio erhoben, siehe die nach-
folgende Angabe.

6.9 Agio

Es wird zuséatzlich zum Erwerbspreis ein Agio in Héhe von
5 % des Erwerbspreises erhoben. Es handelt sich hierbei um
ein Aufgeld, das nicht in die Vermdgensanlage flie3t. Bei der
Uberweisung von Geldern und der Ubertragung/Vererbung
von Anteilen kénnen Steuern oder Bankgebihren anfallen,
auf die der Emittent indessen keinen Einfluss hat (§ 4 Satz 1
Nr. 10 VermVerkProspV).
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DarUber hinaus entstehen keine weiteren mit dem Erwerb,
der Verwaltung und der Verduf3erung (unabhéngig davon,
dass die VerduBerung nach den Anlagebedingungen ohne-
hin ausgeschlossen ist) der Vermdgensanlage verbundenen
Kosten.

6.10 Weitere Leistungsverpflichtungen des Anlegers

Der Erwerber muss Uber den Erwerbspreis und das Agio
hinaus keine weiteren Leistungen erbringen, insbesondere
keine weiteren Zahlungen leisten (§ 4 Satz 1 Nr. 11 VermVerk-
ProspV).

6.11 Gesamthdhe der Provisionen, insbesondere Vermitt-
lungsprovisionen und vergleichbare Vergiitungen

Fiur die erfolgreiche Vermittlung von Vertragen des Emit-
tenten mit Anlegern werden an Vertriebspartner Vermitt-
lungsprovisionen bezahlt. Diese betragen maximal 15 % des
platzierten Volumens, bei einer Vollplatzierung des Emissi-
onsvolumens von 50 Millionen Euro mithin hochstens 7,5 Mil-
lionen Euro. Weitere Provisionen im Sinne des § 4 Satz 1 Nr.
12 VermVerkProspV fallen nicht an.
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/. ANGABEN UBER DEN EMITTENTEN

7.1 Firma, Sitz, Geschaftsanschrift, Registergericht, Regi-
sternummer

Die Firma des Emittenten lautet Fréschl GeoKraftWerke
GmbH. Der Emittent hat seinen Sitz in der Sternbergstral3e 8
in 93047 Regensburg, ab 01.01.2011 BruderwdhrdstraBe 29
in 93055 Regensburg. Dies ist gleichzeitig der Hauptort der
Geschaftstatigkeit. Der Emittent ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Regensburg unter HRB 12267 eingetragen.

7.2 Datum der Griindung:

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH wurde am 29.10.2010 ge-
grindet und am 15.11.2010 in das Handelsregister eingetra-
gen. Sie wurde auf unbestimmte Zeit gegriindet.

7.3 Rechtsordnung, Rechtsform

Es handelt sich um eine GmbH deutschen Rechts. Land der
Grindung der Gesellschaft ist die Bundesrepublik Deutsch-
land. Der Emittent unterliegt dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

Der Emittent ist keine KG oder KGaA. Daher entfallen die
zusétzlichen Angaben Uber die Struktur eines personlich
haftenden Gesellschafters und die von der gesetzlichen Re-
gelung abweichenden Bestimmungen der Satzung oder des
Gesellschaftsvertrages nach § 5 Nr. 3 VermVerkProspV.

7.4 Satzungsmé&Biger Gegenstand des Unternehmens

Der Gegenstand des Unternehmens ist die Beteiligung an
Unternehmen, die Projekte im Zusammenhang mit erneuer-
baren Energien, insbesondere der Erforschung, ErschlieBung
und Nutzbarmachung geothermischer Energie (Erdwarme)
zur Erzeugung von elektrischer Energie und Heizwérme so-
wie der Errichtung und des Betriebs geothermischer Anla-
gen, wozu auch der Handel mit Energie, Warmeleistung so-
wie auch Beratungsleistungen gehdren, durchfihren, wobei
die Projekte auch den Erwerb bereits fertiger oder im Bau
befindlicher Anlagen im Bereich der erneuerbaren Energien
umfassen kénnen. Die Gesellschaft kann hierzu sémtliche Ge-
schafte durchflhren, die mit diesem Zweck im Zusammen-
hang stehen oder dem Zweck dienen kénnen.

Die Gesellschaft ist berechtigt, im In- und Ausland weitere
gleichartige oder sonstige Unternehmen, die der Erreichung
des Gesellschaftszwecks dienen, zu griinden, zu erwerben,
oder sich an solchen zu beteiligen. Die Gesellschaft kann

Zweigniederlassungen im In- und Ausland errichten und un-
terhalten.

7.5 Stellung im Konzern:

Der Emittent ist 100%ige Tochter der Fréschl Geothermie
GmbH. Damit ist er ein Konzernunternehmen i.S.d. §§ 290 ff.
HGB. Der Konzern unterliegt der Konsolidierungspflicht.

7.6 Angaben iiber das Kapital des Emittenten

Das Stammkapital betrédgt 1 Million Euro. Es wurden 1 Mil-
lion Geschéftsanteile zu je 1,00 Euro gebildet, die sdmtlich
von der Froschl Geothermie GmbH gehalten werden. Das
Stammkapital ist in voller Hohe einbezahlt.

Bisher wurden von dem Emittenten noch keine Wertpapiere
oder Vermdgensanlagen im Sinne des § 8f Abs. 1 des Ver-
kaufsprospektgesetzes ausgegeben (§ 6 Satz 1 Nr. 2 Verm-
VerkProspV).

Der Emittent behalt sich gleichwohl jedoch die Begebung
von solchen Wertpapieren oder Vermdgensanlagen aus-
dricklich vor.

Die Angaben Uber das Kapital des Emittenten zusatzlich des
Nennbetrags der umlaufenden Wertpapiere, die den Glaubi-
gern ein Umtausch- oder Bezugsrecht auf Aktien einrdumen
und Uber die Bedingungen sowie das Verfahren flir den Um-
tausch oder den Bezug (§ 6 Satz 2, Nr. 3 VermVerkProspV) ent-
fallen, da der Emittent weder die Rechtsform einer AG noch
die einer KGaA hat.

7.7 Angaben lber Griindungsgesellschafter des Emitten-
ten

Namen, Anschrift, Firma und Sitz der Griindungsgesell-
schafterin

Der Emittent ist eine 100%ige Tochter der Fréschl Geother-
mie GmbH mit Sitz in Regensburg, unter der Geschaftsan-
schrift SternbergstraBe 8, 93047 Regensburg, ab 01.01.2011
Bruderwdhrdstral3e 29 in 95055 Regensburg. Die Gesellschaft
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ist im Handelsregister des Amtsgerichts Regensburg einge-
tragen unter HRB 12025.

Art und Gesamtbetrag der durch die Griindungsgesell-
schafterin gezeichneten und eingezahlten Einlagen

Das Stammkapital betragt 1 Million Euro und wurde zu 100 %
durch die alleinige Gesellschafterin erbracht. Es ist in voller
Hohe eingezahlt.

Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte, Provisionen,
sonstige Leistungen zugunsten der Griindungsgesell-
schafterin

Gewinne des Emittenten kdnnen an die Muttergesellschaft
abgefiihrt werden. Sonstige Gewinnbeteiligungen, Entnah-
merechte, Bezlige, Gehélter, Aufwandsentschadigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen
stehen der Griindungsgesellschafterin nicht zu.

Angaben iliber den Umfang der unmittelbaren oder mit-
telbaren Beteiligung der Griindungsgesellschafterin

Die Grindungsgesellschafterin ist nicht an Unternehmen be-
teiligt, die mit dem Vertrieb der emittierten Vermégensanla-
gen beauftragt sind (§ 7 Abs. 2 Nr. 1 VermVerkProspV).

Die Grindungsgesellschafterin ist nicht an Unternehmen be-
teiligt, die dem Emittenten Fremdkapital zur Verfigung stel-
len (§ 7 Abs. 2 Nr. 2 VermVerkProspV).

Der Emittent ist nicht an Unternehmen beteiligt, die im Zu-
sammenhang mit der Herstellung des Anlageobjekts nicht
nur geringfligige Lieferungen oder Leistungen erbringen (§
7 Abs. 2 Nr. 3 VermVerkProspV).

7.8 Angaben iiber die Geschéftstatigkeit des Emittenten
Die wichtigsten Tatigkeitsbereiche

Durch die Emission soll Kapital eingesammelt werden, um
dieses gewinnbringend in Unternehmen auf dem Sektor der
erneuerbaren Energien einzubringen. Hierbei soll der deut-
liche Schwerpunkt auf geothermischen Anlagen liegen. Das
Kapital wird Projektgesellschaften insbesondere als mezza-
nine-Kapital zur Verfligung gestellt, also etwa in Form von
Nachrangdarlehen. Sofern es im Einzelfall wirtschaftlich Sinn
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macht, kann der Emittent Mezzanine-Kapital beispielsweise
auch durch stille Beteiligungen oder durch den Erwerb von
Genussrechten zur Verfligung stellen. Sollte der Emittent Ka-
pital nicht im Wege eines Nachrangdarlehens zur Verfligung
stellen, wird er hierliber — insbesondere Uber die steuerrecht-
lichen Auswirkungen — wéhrend der Dauer des &ffentlichen
Angebots gesondert per Nachtrag nach § 11 VerkProspG
informieren.

Die Muttergesellschaft des Emittenten wird Bergrechte zur
Erbohrung von Erdwédrme im oberbayerischen Raum erwer-
ben. Hierbei bedingt der Blind-Pool-Charakter der Kapital-
anlage, dass zwar Vorverhandlungen hinsichtlich mehrerer
Bergrechte stattgefunden haben, diese jedoch noch nicht er-
worben sind. Daneben fiihrt die Konzernmutter im Zeitpunkt
der Prospektaufstellung Verhandlungen Uber Geothermie-
projekte in verschiedenen Stadien.

Ziel dieser Aktivitaten ist die Errichtung von geothermischen
Kraftwerken im siddeutschen Raum mit einer Nennleistung
von bis zu 10 Megawatt. Diese Kraftwerke kénnen entweder
vollstdndig durch den Emittenten konzipiert oder in verschie-
denen Realisierungsstadien erworben und weiterbetrieben
werden.

Je nachdem, in welchem Entwicklungsstadium sich das Kraft-
werk / Projekt befindet, ist damit zu rechnen, dass zwei bis
vier Jahre vergehen, bis ein Kraftwerk ans Netz geht und der
Cash-Flow zugunsten des Emittenten einsetzt.

Es ist beabsichtigt, dass die Muttergesellschaft des Emitten-
ten, die Froschl Geothermie GmbH fur jedes Kraftwerkspro-
jekt eine eigene, rechtlich selbstandige Projektgesellschaft
grindet. Diesen zu griindenden Projektgesellschaften soll
vom Emittenten u.a. das durch diese Namenschuldverschrei-
bung eingeworbene Kapital zur Verfiigung gestellt werden.

Im Einzelfall kann der Emittent das eingeworbene Kapital
auch in Projekte zur (Weiter-) Entwicklung von Technologien
mit Bezug zur Geothermie investieren.

Kernpunkt der Planungen des Emittenten ist letztlich die ga-
rantierte Einspeisevergitung fur die Geothermie, die nach
dem deutschen EEG 2009 vorgesehen ist. Dies ermdglicht
eine gewisse Kalkulationssicherheit Gber mehrere Jahre. Die-
ser Effekt soll zugunsten des Emittenten nutzbar gemacht
werden.

Angaben iiber die Abhingigkeit des Emittenten von
Patenten, Lizenzen, Vertrdgen oder neuen Herstellungs-
verfahren

Der Emittent ist im Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht



von Patenten, Lizenzen, Vertragen oder neuen Herstellungs-
verfahren abhéngig.

Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen wesentlichen
Einfluss auf die wirtschaftliche Lage des Emittenten
haben kénnen

Es gibt keine Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen we-

sentlichen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage des Emitten-
ten haben kénnen.

7.9 Angaben iiber die wichtigsten laufenden Investitionen

Derzeit finden keine laufenden Investitionen im Sinne von § 8
Abs. 1 Nr. 4 VermVerkProspV statt.

7.10 AuBergewdhnliche Ereignisse

Die Tatigkeit des Emittenten ist nicht durch auBergewdhnli-
che Ereignisse beeinflusst worden.
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8. ANGABEN ZUM ANLAGEOBJEKT
ANGABEN UBER DIE ANLAGEZIELE UND ANLAGEPOLITIK DER

VERMOGENSANLAGE

8.1 Allgemeines

Anlageziel des Emittenten ist die Beteiligung an Unterneh-
men durch Uberlassung von Eigenkapital oder eigenkapital-
dhnlichem Kapital, um hierdurch mindestens die dem Anle-
ger prognostizierte Rendite zu erzielen.

Die Anlagepolitik des Emittenten besteht darin, das ein-
gesammelte Kapital gewinnbringend in Unternehmen auf
dem Sektor der Geothermie einzubringen. Hierbei soll der
Schwerpunkt auf geothermischen Kraftwerken liegen.

Die Konzeption der Anlage als Verm&gensanlage mit Blind-
Pool-Charakter bringt es mit sich, dass die Verwendung der
Nettoeinnahmen nicht so konkret dargestellt werden kann,
wie dies bei feststehenden Anlageobjekten der Fall wére.
Die folgenden Angaben haben daher teilweise Prognosecha-
rakter. Das Investitionskonzept wird dennoch so genau wie im
Zeitpunkt der Prospektaufstellung moglich dargestellt.

Beabsichtigt ist die Finanzierung von mindestens 2 Geo-
thermiekraftwerken mit den Nettoeinnahmen aus diesem
Angebot. Die Nettoeinnahmen i.H.v. ca. 45 Millionen Euro
aus diesem Angebot reichen fir sich alleine nicht aus, um
das Anlageziel zu erreichen. Diese sollen wie folgt verwen-
det werden: ca. 42 Millionen Euro werden Projektgesellschaf-
ten als eigenkapitaléhnliches Kapital (mezzanines Kapital)
in Form von nachrangigen Darlehen zur Verfligung gestellt.
Diese Projektgesellschaften werden Tochtergesellschaften
der Froschl Geothermie GmbH, also Schwestergesellschaf-
ten des Emittenten sein. Es ist beabsichtigt, dass die Froschl
Geothermie GmbH fir jedes Kraftwerksprojekt eine Pro-
jektgesellschaft grindet. Das den Projektgesellschaften zur
Verfligung gestellte Kapital wird auf Ebene der Projektge-
sellschaften ,, gehebelt” werden. Das heiBt, dass die Projekt-
gesellschaften Fremdkapital (Darlehen) aufnehmen. Dies
erhéht deren Eigenkapitalrendite. Der Emittent rechnet mit
einer Fremdkapitalquote von ungeféhr 60 % auf Ebene der
Projektgesellschaften.

Sonstige Zwecke, fir die die Nettoeinnahmen verwendet
werden: 3 Millionen Euro aus den Nettoeinnahmen werden
als Reserve gehalten, um Zinsen fir die Anleger ausbezah-
len zu kénnen. Sobald ein Kraftwerk ans Netz geht sind die
Einnahmen zwar kalkulierbar; es ist allerdings damit zu rech-
nen, dass wahrend der Entwicklungs- und Projektierungs-
phase keine oder nicht hinreichend Einnahmen erzielt wer-
den kdnnen, aus denen etwaige Zinsanspriiche der Anleger
entstehen oder bedient werden kénnen. Der Emittent behélt
sich vor, Teilbetrage mittelfristig anzulegen, jedoch nicht in
Finanzinstrumente. Fir sonstige Zwecke werden die Netto-
einnahmen nicht verwendet. Kosten fir Marketing, Rechts-
und Steuerberatung wurden hier nicht zu der Verwendung
der Nettoeinnahmen in diesem Sinne gezahlt.

Neben der durch diese Anlage begebenen Namensschuld-
verschreibung halt der Emittent sich offen, weiteres Kapital
einzuwerben. Der Erfolg der vorliegenden Vermogensanla-
ge hangt jedoch nicht von der Einwerbung weiteren Kapitals
ab. Die Errichtung oder der Erwerb eines geothermischen
Kraftwerks ist mit ca. 50 Millionen Euro zu veranschlagen.
Mit dem hier eingeworbenen Kapital wéaren daher (bei Ein-
satz von Fremdkapital) z.B. 2 Kraftwerksprojekte in der 10
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MW-GréBenordnung realisierbar und die Vorbereitung wei-
terer Projekte moglich. Eine Marktsattigung ist nach dem
Kenntnisstand des Emittenten nicht absehbar, die geologi-
schen Méglichkeiten nicht anndhernd ausgeschopft, so dass
mit einer gewissen Reproduzierbarkeit gerechnet wird. Der
Emittent verspricht sich einen Vorteil davon, als eines der
ersten Unternehmen in Deutschland Kapital fir geothermi-
sche Kraftwerke zu sammeln und in Anlagen in industriellem
Mafstab zu investieren (first-mover-Effekt). Dies fUhrt dazu,
dass, nach Einschatzung des Emittenten, eine ausgepréagte
Konkurrenz um die Bergrechte und sonstige Ressourcen, wie
Prospektierungsstandorte, noch nicht besteht.

Der Emittent wird sich auf die Finanzierung sowohl der Er-
richtung als auch des Betriebs geothermischer Kraftwerke
konzentrieren.

8.2 Geothermische Kraftwerke

Zur Anlagepolitik gehért die Nutzung der Einspeisevergitun-
gen, die das Gesetz fur den Vorrang erneuerbarer Energien
(EEG) gewahrt. Dies macht die Ertrage aus diesen Kraftwerken
kalkulierbar. Die Forderung ist fur bis zu 20 Jahre gesetzlich
festgeschrieben. Die maximale Férderung, wenn die Boni fir
Warmenutzung und der Schnellstarterbonus genutzt werden,
sind mit bis zu 0,23 Euro auch im Vergleich zu anderen alter-
nativen Energiequellen recht hoch. Die Einkiinfte aus der Ein-
speisevergltung lassen sich aus der Héhe der Verglitung und
der Leistung des Kraftwerkes errechnen. Der Emittent muss
sich nichtin gleichem MaBBe dem Wettbewerb stellen, wie auf
anderen Wirtschaftszweigen, da durch die garantierte Vergu-
tung ein Preiskampf weitgehend ausgeschlossen ist. Diesen
Effekt macht sich der Emittent bei seiner Kalkulation zunutze.

Geothermische Bohrungen sind technisch anspruchsvolle
Unterfangen. Durch die Fortschritte in den letzten Jahren in
der Bodenseismik, insbesondere durch die 3D-Seismik, las-
sen sich die Risiken rechnerisch quantifizieren. Auch gibt es
derzeit einen Markt zur Versicherung von wesentlichen Risi-
ken, wie beispielsweise dem Nichtfindigkeitsrisiko. Durch
die Versicherung der wesentlichen technischen Risiken will
der Emittent das Risiko eines Totalverlusts einer Investition in
ein Projekt mindern.

Die Muttergesellschaft des Emittenten wird Bergrechte zur
Erbohrung von Erdwérme und, wenn méglich, bestehende
Projekte in unterschiedlichen Entwicklungsstadien erwerben.
Hierbei bedingt der Blind-Pool-Charakter der Kapitalanlage,
dass zwar zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung Vorver-
handlungen hinsichtlich mehrerer Bergrechte stattgefunden
haben, diese jedoch noch nicht erworben sind. Deren Erwerb
hangt unter anderem auch von der Einwerbung des Kapitals
mit der vorliegenden Vermdgensanlage ab.

Ziel ist die Errichtung von geothermischen Kraftwerken im
stiddeutschen Raum mit einer Nennleistung von 10 Mega-
watt. Je nachdem, in welchem Entwicklungsstadium sich das
Kraftwerk / Projekt befindet, ist damit zu rechnen, dass zwei
bis vier Jahre vergehen, bis ein Kraftwerk ans Netz geht und
Einklnfte aus den Kraftwerken erzielt werden.



Die Kraftwerke werden gegen Ende der Laufzeit der Anleihe
nicht verduBert, die Rendite, die dem Anleger zugute kommt,
soll aus dem Betrieb der Kraftwerke erwirtschaftet werden.

Die Investitionskriterien, nach denen die Entscheidung fir
die Errichtung eines geothermischen Kraftwerks fallt, lauten
wie folgt:

- Vorliegen einer 3D-Seismik und begleitender Gutachten
- Vorliegen einer Machbarkeitsstudie

- Vorliegen der wesentlichsten 6ffentlich-rechtlichen Ge-
nehmigungen, insbesondere des Bergrechts (bergrecht-
liche Aufsuchungsgenehmigung, als erste von insgesamt
13 erforderlichen &ffentlich-rechtlichen Genehmigungen
zur Errichtung eines Geothermiekraftwerks)

- hinreichende Fundigkeitswahrscheinlichkeit (Gber 80 %)
- kalkulierte Gesamtkosten unter 60 Mio. Euro

- geringe Wabhrscheinlichkeit der Fehlfindigkeit, insbes.
Kohlenwasserstoffe

- geringe Wahrscheinlichkeit des Eintritts seismischer St6-
rungen (Erdbeben, Bodensenkungen)

- zuerwartende Wassertemperatur von mindestens 119 ° C
- berechnete Mindestleistung von 8 MW Strom

- Versicherbarkeit des Findigkeitsrisikos (Versicherungszu-
sage)

- Sicherstellung der ErschlieBung zur Einspeisung von
Strom und Warme

- vertraglich garantierte Abnahme der Wéarmeleistung

- Sicherstellung der Akzeptanz der ortlichen Behérde (Ge-
meinde)

- Ausschlusskriterium: zu erwartender Widerstand ortlicher
Behdrden oder der Bevélkerung

- Projekte eines hoheren Realisierungsgrads haben den
Vorzug vor Projekten, die diesen noch nicht aufweisen

- Projekte, die voraussichtlich vor dem 31.12.2015 fertig ge-
stellt werden kénnen, haben den Vorzug vor denen, bei
denen dies nicht der Fall sein kann

Es besteht die Méglichkeit, dass die Einnahmen des Emitten-
ten abzuglich der Weichkosten nicht sofort und vollstéandig in
die Errichtung eines Geothermie-Kraftwerks flieBen kénnen.
Dennoch soll das Kapital so frih wie méglich dazu verwendet
werden, Ertrége flr die Anleger zu erzielen. Daher behélt sich
der Emittent vor, auch weitere Investitionen vorzunehmen.
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Hierfir bestehen bei der Emittentin folgende Kriterien:

- esmuss sich um ein Projekt aus dem Bereich der Geother-
mie oder mit dieser eng zusammenhangenden Technolo-
gien handeln

- das Projekt muss innerhalb des Anlagezeitraums einen
Deckungsbeitrag leisten kénnen

- die Ertrdge mussen kalkulierbar sein
- esist auf glinstige Einkaufspreise zu achten

Es werden hinsichtlich geothermischer Kraftwerksprojekte in-
dessen durch den Anbieter bereits Verhandlungen tber den
Erwerb konkreter Rechte und Projekte gefiihrt und es wurden
mitunter auch Vorvertrdge von anderen Konzernunterneh-
men als dem Emittenten geschlossen.

8.3 Angaben nach § 9 Abs. 2 VermVerkProspV

Die Anlageobjekte i.S.d. § 9 Abs. 2 VermVerkProspV sind im
Fall dieser Vermogensanlage die mittels Darlehens- oder an-
deren Vertrdgen zu begrindenden Forderungen des Emit-
tenten gegenlber den zu griindenden Projektgesellschaften.
Die Projektgesellschaften selbst sowie die zu errichtenden
Geothermiekraftwerke sind sog. ,mittelbare Anlageobjek-

"

te”.

Der Emittent verwendet die Gelder des Publikums, um die-
se an Projektgesellschaften in Form von eigenkapitaldhnli-
chem Kapital weiterzureichen. Diese werden zu einem festen
Prozentsatz verzinst, um mindestens den Basiszins fur die
Anleger zu erwirtschaften. Anlageobjekt im Sinne von § 9
VermVerkProspV sind daher diese Forderungen gegen die
Projektgesellschaften.

Bei der Ausgestaltung der Rechtsverhaltnisse um die Forde-
rungen spielen unterschiedliche Gesichtspunkte eine Rolle.
Zum einen ist eine Ausgestaltung als sog. ,mezzanines Kapi-
tal” sinnvoll, also als Kapital, das Eigenschaften des Fremd-
kapitals mit denen des Eigenkapitals verbindet. Es handelt
sich dabei unter anderem um nachrangige Darlehen, die der
Emittent an die Projektgesellschaften begeben kann. Mit
diesen verpflichten sich die Projektgesellschaften, das durch
den Emittent zur Verfligung gestellte Kapital zuzliglich einer
Verzinsung zurlickzugewahren. Es ist vorgesehen, dass die
Vertrdge eine Nachrangabrede enthalten. Sinnvollerweise
ist der Vertrag so zu gestalten, dass das Kapital steuerlich
als Fremdkapital gilt — da dann die Kapitalkosten abgesetzt
werden konnen, aber von Kreditinstituten als eigenkapita-
ldhnlich anerkannt wird — um weiteres Kapital aufnehmen zu
kénnen.

In diesem Fall kénnen Fremdkapitalgeber, z.B. Banken, das
Kapital als Eigenkapital der Projektgesellschaft behandeln.
Damit kann Fremdkapital aufgenommen, insgesamt ein hé-
herer Betrag in die Projekte investiert und damit durch den so
erzielten Hebeleffekt die Eigenkapitalrendite erhoht werden.
Dariiber hinaus spielen steuerliche Gesichtspunkte eine Rol-

FROSCHL

GEOKRAFTWERKE

27



28

le. Fir den Regelfall ist eine Uberlassung als Darlehen, das
nachrangig ist und das auch am Verlust teilnimmt sowie eine
feste Verzinsung besitzt, vorgesehen.

Der Emittent behalt sich vor, im begrindeten Einzelfall auch
andere Gestaltungsformen zu wahlen, die dem Emittenten
vergleichbare Sicherheit und Ertragschance bieten. Es kann
im Einzelfall sinnvoll sein, reines Fremdkapital (Darlehen ohne
Nachrang) zu gewahren, Genussrechte auszureichen oder
eine gesellschaftsrechtliche Ausgestaltung zu wahlen. Dies
kann steuerliche oder rein praktische Grinde haben. Sollte
etwa ein kleineres Projekt erworben werden, kann es aus Ko-
stengriinden sinnvoll sein, dies nicht im Wege des Kaufs aller
Rechte und Gegensténde zu bewerkstelligen, die anschlie-
Bend in eine zu grindende Projektgesellschaft Ubertragen
werden, sondern durch die Ubernahme von Gesellschaftsan-
teilen. Sollte der Emittent eine andere Gestaltungsform wéh-
len, wird er hierliber gesondert im Wege des Nachtrags nach
§ 11 VerkProspG informieren.

Eigentum/dingl. Rechte von Griindungsgesellschaftern,
Prospektverantwortlichen oder Mitgliedern der Ge-
schéaftsfilhrung oder sonstiger Organe des Emittenten am
Anlageobjekt

Den nach §§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennenden Per-
sonen stehen oder standen an Anlageobjekten oder mittel-
baren Anlageobjekten der vorliegenden Vermdgensanlage
weder das Eigentum noch dingliche Rechte zu.

Dingliche Belastungen des Anlageobjekts

Dingliche Belastungen der Anlageobjekte dieser Vermo-
gensanlage bestehen im Zeitpunkt der Prospektaufstellung
nicht.

Der Emittent behalt sich jedoch vor, Anlageobjekte zur Si-
cherung von Krediten (z.B. durch Forderungsabtretung) zu
belasten. Er behélt sich auch vor, in Absprache mit den Pro-
jektgesellschaften, die mittelbaren Anlageobjekte, also die
Sachen und Rechte, die die Projektgesellschaften erwerben,
zur Sicherung von Krediten dieser Gesellschaften zu belasten.

Rechtliche oder tatsichliche Beschrédnkungen der Verwen-
dungsmdglichkeit des Anlageobjekts, insbesondere mit
Hinblick auf das Anlageziel

Das Anlageobjekt (die zu begriindenden Forderungen/Dar-
lehen) kann dann tatséchlich beschrankt sein, wenn sich kein
Projekt oder nur Projekte in einem geringeren als geplanten
Umfang realisieren lieBen und daher der Kapitalbedarf nicht
oder nur in geringerem MaBe bestinde. In diesem Fall ist
eine Ausreichung von Kapital an eine Projektgesellschaft
nicht oder nur zu einem geringeren Teil méglich. Somit kon-
nen dann auch keine Zinsertrage erwirtschaftet werden.

© FROSCHL

GEOKRAFTWERKE

Darlber hinaus bestehen, insbesondere im Hinblick auf das
Anlageziel, hinsichtlich der Verwendungsmaoglichkeiten nach
dem Kenntnisstand des Anbieters im Zeitpunkt der Prospek-
taufstellung keine rechtlichen oder tatsachlichen Beschrén-
kungen.

Vorliegen behérdlicher Genehmigungen

Fir das Anlageobjekt (die zu begriindenden Forderungen)
sind keine behérdlichen Genehmigungen erforderlich.

Fir die mittelbaren Anlageobjekte sind eine Vielzahl von Ge-
nehmigungen, insbesondere bergrechtliche Genehmigun-
gen, erforderlich. Da noch kein Projekt begonnen ist oder
erworben wurde, liegen solche Genehmigungen im Zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht vor und sind auch nicht
beantragt.

Vertrége iiber die Anschaffung oder Herstellung des An-
lageobjekts oder wesentlicher Teile hiervon

Vertrége Uber die Anschaffung oder Herstellung des Anla-
geobjekts oder wesentlicher Teile hiervon wurden nicht ge-
schlossen.

Bewertungsgutachten

Bewertungsgutachten im Sinne von § 9 Abs. 2 Nr. 7 VermVerk-
ProspV existieren nicht.

Leistungen und Lieferungen durch Griindungsgesell-
schafter, Prospektverantwortliche oder Mitglieder der
Geschaftsfiihrung oder sonstiger Organe des Emittenten

Der Emittent bezieht weder Lieferungen noch Leistungen,
die durch nach den §§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nen-
nenden og. Personen erbracht werden.

Voraussichtliche Gesamtkosten der Anlageobjekte

Die Anlageobjekte (Forderungen aus nachrangigem Darle-
hen) werden zum Nominalwert erworben. Fir eine Forde-
rung in Héhe von — unterstellt — 10 Millionen Euro bezahlt der
Emittent diese Summe. Eine Fremdfinanzierung zum Erwerb
der Forderungen durch den Emittenten erfolgt nicht. Wei-
tere Kosten im Sinne von § 9 Abs. 2 Nr. 9 VermVerkProspV,
aber insbesondere , Anschaffungs- und Herstellungskosten”,
existieren nicht, weshalb eine Tabelle fur die unmittelbaren
Anlageobjekte im Sinne dieser Norm entfallen muss. Fir die
mittelbaren Anlageobjekte (z.B. Geothermie-Kraftwerke) vgl.
den Abschnitt Investitionsplan auf der folgenden Seite.
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Investitionsplan einer Projektgesellschaft entstehen kénnen. Es ist zu beach- I
ten, dass — wie oben dargestellt — die Errichtung mehrerer
Der nachfolgende Investitionsplan stellt beispielhaft und in  Projektgesellschaften geplant ist, auf welche die eingesam- 29
der Form einer Prognose die voraussichtlichen Gesamtko- ~ melten Anlegergelder verteilt werden sollen.

sten fur ein Geothermiekraftwerk dar, wie sie auf der Ebene

Prognose: Froschl GeoKraftWerke GmbH - Voraussichtliche Gesamtkosten des Geothermie-Kraftwerks

(Anschaffungs- und Herstellungskosten, sonstige Kosten) TEuro
Exploration / Erkundung (u.a. 3D-Seismik) 2.400
Vorbereitung des Bohrplatzes 900
Bohrung

- Bohrarbeiten 12.804
- Tests 1.138
- Versicherung 980
Kraftwerksbau

- Kraftwerk 19.898
- Wasseraufbereitungssystem 2.250
Kraftwerksgeb&dude 2.700
Pumpen / Ersatzteile 1.000
Netzanbindung 500
Grundstiick 500
Projektentwicklung 3.000
Sonstige Kosten 230
Allgemeine Riicklage 3.000
Summe 51.300

Prognose: Fréschl GeoKraftWerke GmbH — Geplante Finanzierung (Aufgliederung in Eigen- und Fremdmittel)

Finanzierung (Bauphase):

Eigenkapital-Quote (wéhrend der Bauphase) 100 %
Eigenkapital-Quote (wéhrend der Bohrphase) 36 %
Fremdkapital-Quote (wdhrend der Bohrphase) 64 %
Zinssatz fiir Fremdkapital p.a. nom. 7,50 %
Tilgungsdauer n/a

Finanzierung (Betriebsphase):

Eigenkapital-Quote 20 %
Fremdkapital-Quote 80 %
Zinssatz fiir Fremdkapital p.a. nom. 5,15 %
Tilgungsdauer 18 Jahre

Zusatzliche Angaben:

Die Eigenmittel werden am Ende der 7-jahrigen Laufzeit fallig.

Eine verbindliche Zusage der Eigen- und Fremdmittel liegt zum Zeitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospekts
nicht vor.
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9. RECHTLICHE GRUNDLAGEN

9.1 Angaben zur Geschéftsfiihrung des Emittenten

Der Emittent der Namensschuldverschreibungen ist die
Froschl GeoKraftWerke GmbH.

Ist nur ein Geschéftsflhrer des Emittenten bestellt, so ver-
tritt er die Gesellschaft allein. Sind mehrere Geschaftsfihrer
bestellt, so wird die Gesellschaft durch zwei Geschaftsflihrer
oder durch einen Geschéftsfiihrer gemeinsam mit einem
Prokuristen vertreten. Aufsichtsgremien und Beirdte i.S.v. §
12 Abs. 1 Nr. 1 VermVerkProspV existieren bei dem Emitten-
ten nicht.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellungist Herr Florian Fritsch,
Geschéftsanschrift: Sternbergstral3e 8, 93047 Regensburg (ab
01.01.2011: BruderwdhrdstraBBe 29, 93055 Regensburg), Ge-
schéftsfihrer (einzelvertretungsberechtigt; mit der Befugnis,
im Namen der Gesellschaft mit sich in eigenem Namen oder
als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieBen).
Herrn Fritsch werden fiir seine Tatigkeit als Geschéftsfihrer
des Emittenten keine Bezlige im Sinne des § 12 Abs. 1 Nr. 2
VermVerkProspV gewahrt.

Herr Florian Fritsch ist nicht tatig fir Unternehmen, die mit
dem Vertrieb der angebotenen Vermdgensanlagen betraut
sind (§ 12 Abs. 2 Nr. 1 VermVerkProspV). Zudem ist Herr Flo-
rian Fritsch nicht tatig fur Unternehmen, die dem Emitten-
ten Fremdkapital geben (§ 12 Abs. 2 Nr. 2 VermVerkProspV).
SchlieBlich ist Herr Florian Fritsch nicht tatig fur Unterneh-
men, die im Zusammenhang mit der Herstellung des Anlage-
objekts nicht nur geringfligige Lieferungen oder Leistungen
erbringen (§ 12 Abs. 2 Nr. 3 VermVerkProspV).

Ein Treuhander im Sinne von § 12 Abs. 3 VermVerkProspV
existiert nicht, so dass die Angaben nach dieser Vorschrift
entfallen. Personen, die nicht in den Kreis der nach der Verm-
VerkProspV angabepflichtigen Personen fallen, die aber
gleichwohl die Herausgabe oder den Inhalt des Prospekts
oder die Abgabe oder den Inhalt des Angebots der Vermo-
gensanlage beeinflusst haben, existieren nicht (§ 12 Abs. 4
VermVerkProspV).

9.2 Wesentliche Angaben zu den Namensschuldverschrei-
bungen / Hauptmerkmale der Anteile i.S.v. § 6 Satz 1
Nr. 1 VermVerkProspV

Die mit dem vorliegenden Verkaufsprospekt angebotenen
Namensschuldverschreibungen sind als Namensgenussrech-
te ausgestaltet. Sie lauten auf den Namen des Inhabers, sind
nicht fungibel und sehen eine Verlustbeteiligung vor, so dass
sie als Namensschuldverschreibungen geméB § 8f Abs. 1 Satz
2 Verkaufsprospektgesetz zu qualifizieren sind.
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Das Namensschuldverschreibungskapital ist in  250.000
gleichberechtigte Namensschuldverschreibungen mit einem
Nennbetrag von jeweils 200, Euro eingeteilt.

Die Namensschuldverschreibungen kénnen von jeder natlr-
lichen Person erworben werden. Der Erwerb erfolgt durch
Zeichnung und Uberweisung der Zeichnungssumme durch
den Anleger und anschlieBender Annahme durch die Ge-
schéftsfihrung der Gesellschaft. Die Zeichnungserklarungen
werden von dem Emittenten entgegengenommen. Die An-
nahmeerklarung erfolgt ebenfalls durch den Emittenten. Der
Anleger erhalt eine Bestatigung Uber den Eingang der Zeich-
nungssumme und einen Auszug aus dem Namensschuldver-
schreibungs-Register.

Die Mindestzeichnungssumme betragt 1.000,— Euro. Eine
Beschrankung fur den Erwerb von Namensschuldverschrei-
bungen besteht der Hohe nach nicht. Die Gesellschaft erhebt
einen Ausgabeaufschlag (Agio) in Héhe von 5 %.

Die Namensschuldverschreibungen sind nicht handelbar. Die
Ubertragung durch Rechtsgeschaft, d.h. der Verkauf, die Ver-
duBerung und Abtretung sind ausgeschlossen.

Die Namensschuldverschreibungen werden nicht verbrieft.
Sie werden in das Namensschuldverschreibungs-Register
der Gesellschaft eingetragen. Der Anleger erhélt eine Besta-
tigung Uber die Eintragung seiner Schuldverschreibungen in
das Register.

Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen ist grund-
satzlich unbegrenzt. Die Mindestlaufzeit betragt 7 (sieben)
Jahre. Die Laufzeit endet jeweils erst am 31.12. eines Jahres,
friihestens also zum 31.12.2018.

Eine Kindigung ist beiderseits frihestens zum Ablauf der
Mindestlaufzeit jeweils zum Jahresende méglich. Die Kindi-
gungsfrist betragt 1 Jahr.

Im Falle einer wirksamen Kiindigung erfolgt die Riickzahlung
zum Nennbetrag abzlglich einer etwaigen anteiligen Verlust-
beteiligung gem. § 7 der Anlagebedingungen.

Die Namensschuldverschreibungen werden mit einem jahr-
lichen Basiszins von 7,25 % des jeweiligen Nennbetrags ver-
zinst, soweit sich dadurch nicht ein Jahresfehlbetrag ergibt.

Uberdies erhalten die Inhaber der Namensschuldverschrei-
bungen als méglichen ,Uberschusszins” wahrend der Lauf-
zeit jahrlich eine quotale Beteiligung an 15 % des Jahres-
ergebnisses des Emittenten vor Steuern und mdoglichen
Uberschusszins. Die quotale Beteiligung des Inhabers der
Namensschuldverschreibungen ergibt sich insoweit aus dem
Verhéltnis der Nennbetrdge der von ihm gezeichneten Na-
mensschuldverschreibungen zur Summe der insgesamt bis



zum 31.12. des jeweiligen Jahres platzierten Namensschuld-
verschreibungen.

Beispiel gemal Planungsrechnung fur das Jahr 2012:

Platziertes Namensschuldverschreibungs-Kapital (Annahme):
50.000.000,~ Euro; ,Jahresergebnis vor Steuern und Uber-
schusszins” (Annahme): 1.137.000,- Euro; Uberschusszins fiir
2012 (insgesamt): 170.550,—~ Euro; Quotale Beteiligung am
Uberschusszins pro Namensschuldverschreibung: 0,68 Euro;
Uberschusszinsbetrag fiir Namensschuldverschreibungen im
Nennbetrag von 10.000,— Euro: 34— Euro; Auszahlung Uber-
schusszinsen: grundsatzlich am 31.7.2013

Die Zahlung sémtlicher Zinsen auf die Namensschuldver-
schreibungen steht unter dem Vorbehalt ausreichender Jah-
resliberschisse. Es darf sich hierdurch beim Emittenten kein
Jahresfehlbetrag ergeben. Reicht das Ergebnis des Emit-
tenten zur Zahlung der Zinsen nicht oder nicht vollstandig
aus oder muss es ganz oder teilweise zur Wiederauffillung
des Namensschuldverschreibungs-Kapitals oder fur die Zu-
fihrung zu gesetzlichen oder satzungsgemé&fen Ricklagen
verwendet werden, vermindert sich der auf die jeweiligen Na-
mensschuldverschreibungen entfallende Verzinsungsbetrag
entsprechend. Fir nicht bediente Zinsanspriiche besteht ein
Nachzahlungsanspruch aus freien Jahrestiberschissen der
nachfolgenden Geschéftsjahre. Dieser Anspruch ist auf die
Jahrestberschisse der 4 (vier) auf die Falligkeit des Riickzah-
lungsanspruches folgenden Geschéftsjahre beschrankt. Der
Emittent kann darauf verzichten, die Zinsanspriiche entspre-
chend den vorstehenden Regelungen zu vermindern. Hierauf
besteht jedoch kein Anspruch der Namensschuldverschrei-
bungsinhaber.

Die Namensschuldverschreibungen sind entsprechend dem
tatsachlich eingezahlten Betrag ab dem Zeitpunkt ihrer Ge-
wahrung fur das laufende Geschéaftsjahr, in Bezug auf den
Nennbetrag, anteilig taggenau zinsberechtigt (taggenaue
Zinsrechnung) und fur die nachfolgenden Geschaftsjahre voll
berechtigt. Dies gilt nur fir die Basisverzinsung.

Die Basiszinsen sind zum 31.12. eines jeden Jahres féllig. Die
Uberschusszinsen fiir das abgelaufene Geschaftsjahr sind je-
weils am 31.07. des folgenden Jahres fallig. Sofern zu diesem
Termin der Jahresabschluss der Gesellschaft fiir das vorange-
gangene Geschaftsjahr noch nicht endgliltig festgestellt sein
sollte, wird die Zahlung am ersten Werktag nach der endgl-
tigen Feststellung fallig.

An die Inhaber der Namensschuldverschreibung jeweils zu
leistende Auszahlungsbetrage reduzieren sich um einbehal-
tene und abgeflihrte Quellensteuern.

Die Namensschuldverschreibungen nehmen quotal und in-
soweit gleichrangig mit dem Eigenkapital an etwaigen kinf-
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tigen Verlusten der Gesellschaft teil, die darauf beruhen, dass
hinsichtlich eines oder mehrerer der von der Gesellschaft an
Projektgesellschaften ausgereichten Nachrangdarlehen eine
Wertberichtigung erfolgen muss oder eines oder mehrere
dieser Darlehen (einschlieBlich Zinsen oder sonstiger For-
derungen gegen eine Projektgesellschaft) ausféllt/ausfallen.
Der Rickzahlungsbetrag nach § 4 Abs. 4 der Anlagebedin-
gungen reduziert sich daher zum Zeitpunkt des Eintritts
solcher Wertminderungen um die anteilig auf die jeweilige
Namensschuldverschreibung entfallende Wertminderung
gemal handelsrechtlichem Jahresabschluss des Emittenten.
Aus der entsprechenden Minderung des Rickzahlungsbe-
trags der Namensschuldverschreibung auf Ebene des Emit-
tenten sich handels- oder steuerrechtlich ergebende Ergeb-
nisauswirkungen bleiben bei der Berechnung der anteiligen
Verlustbeteiligung nach diesem Absatz auBer Betracht.

Werden nach einer Verlustbeteiligung des Namensschuldver-
schreibungskapitals an einem Verlust, gemaB vorstehendem
Absatz, in folgenden Geschaftsjahren wahrend der Laufzeit
der Namensschuldverschreibung Jahrestberschisse erzielt,
so ist nach der gesetzlich vorgeschriebenen Wiederauffil-
lung der gesetzlichen Riicklage bzw. der satzungsmaBigen
Rucklage der jeweilige Rickzahlungsbetrag (§ 4 Abs. 4 der
Anlagebedingungen) bis maximal auf den Nennbetrag aus
diesen Uberschiissen wieder zu erhdhen, bevor eine ander-
weitige Gewinnverwendung (einschlieBlich einer Uberschuss-
verzinsung) vorgenommen wird.

Die Forderungen aus den Namensschuldverschreibungen
treten mit ihren Ansprichen auf Rickzahlung (ohne etwaige
Zinsen nach § 6) der Namensschuldverschreibung hinter alle
gegenwartigen und kiinftigen Forderungen anderer Glaubi-
ger der Gesellschaft im Rang hinter die Forderungen i.S.d.
§ 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO (soweit die anderen Glaubiger nicht
ebenfalls den Nachrang ihrer Forderungen vereinbart haben;
mit ebenfalls zurlickgetretenen Glaubigern besteht Gleich-
rang) zurlick. Die Inhaber der Namensschuldverschreibung
verpflichten sich, ihre nachrangigen Forderungen gegentber
der Gesellschaft so lange nicht geltend zu machen, wie die
teilweise oder vollstandige Befriedigung dieser Forderungen
zu einer Uberschuldung der Gesellschaft im Sinne des § 19
InsO fihren wiirde.

Zahlungen auf die im Rang zurlickgetretenen Forderungen
sind lediglich aus einem kiinftigen frei verfligbaren Jahres-
Uberschuss, einem kiinftig frei verfligbaren Liquidationstiber-
schuss oder aus einem kiinftig die sonstigen Verbindlichkeiten
des Emittenten Ubersteigenden Vermégen des Emittenten
und erst nach Befriedigung sémtlicher gegeniber diesen
Forderungen nicht nachrangiger Glaubiger zu leisten.

Die Inhaber der Namensschuldverschreibungen werden
nicht an einem etwaigen Liquidationserlds beteiligt.
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10. STEUERLICHE GRUNDLAGEN

10.1 Aligemeine Hinweise

Die folgenden Ausfiihrungen stellen die wesentlichen Grund-
lagen der steuerlichen Konzeption dieser Vermdgensanlage
dar. Die individuellen steuerlichen Umstédnde eines jeden
Anlegers kénnen dabei nicht berlcksichtigt werden. Es ist
jedem Interessenten an dieser Vermdgensanlage zu emp-
fehlen, die personlichen steuerlichen Auswirkungen vorab
mit seinem steuerlichen Berater zu besprechen. Den nach-
folgenden Darstellungen liegt die Annahme zugrunde, dass
nur in Deutschland unbeschrénkt einkommensteuerpflichtige
natirliche Personen die Namensschuldverschreibung zeich-
nen, die diese Vermdgensanlage im Privatvermdgen halten
und ausschlieBlich aus Eigenmitteln finanzieren (,Anleger”).
Bei Interessenten, die diese Voraussetzungen nicht erflllen,
kénnen sich andere, als in diesem Prospekt dargestellte steu-
erliche Folgen ergeben.

Die Ausfiihrungen basieren auf der zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung geltenden Rechtslage, die sich aus den zu
diesem Zeitpunkt geltenden Gesetzen, verdffentlichten Ver-
waltungsanweisungen und Gerichtsurteilen ergibt.

10.2 Besteuerung des Emittenten

Der Emittent unterliegt als Kapitalgesellschaft, die in
Deutschland unbeschréankt steuerpflichtig ist, nach allgemei-
nen Grundséatzen der Kérperschaftsteuer nebst Solidaritats-
zuschlag sowie der Gewerbesteuer. Das Aktivvermdgen des
Emittenten soll plangemé&f dazu dienen, verzinsliche Nach-
rangdarlehen an Konzerngesellschaften auszureichen, die
ihrerseits im Bereich der Geothermie téatig werden. Ertrége,
die der Emittent damit insbesondere aus der Vergabe und
Verzinsung solcher Nachrangdarlehen erzielt, unterliegen
grundsétzlich ohne Besonderheiten der fir in Deutschland
ansassige Korperschaften geltenden Ertragsbesteuerung.

10.3 Besteuerung der Anleger

Die Zinszahlungen des Emittenten an Anleger unterliegen
bei in der Bundesrepublik Deutschland steuerlich anséas-
sigen Anlegern, die die Namensschuldverschreibung im
steuerlichen Privatvermdgen halten, grds. der sog. ,Abgel-
tungsteuer” fur Einklinfte aus Kapitalvermdgen, also einem
besonderen Einkommensteuersatz von 25 % zuziiglich 5,5 %
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer i.H.v 8 % oder
9 % in Abhangigkeit vom jeweiligen Bundesland. Bei einem
individuellen Einkommensteuersatz unter 25 % besteht die
Méglichkeit einer Option zur Einkommensteuer-Veranlagung
(sog. ,Gunstigerprifung”). Der Anleger hat diese Wahlmég-
lichkeit im Rahmen seiner Veranlagung geltend zu machen.
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Das Finanzamt pruft dann von Amts wegen, ob die Anwen-
dung der allgemeinen Regelungen zu einer niedrigeren Steu-
erfestsetzung fuhrt. Werbungskosten kénnen in beiden Fal-
len, abgesehen vom sogenannten Sparerfreibetrag in Hohe
von 801,~ Euro (1.602,~ Euro bei zusammen veranlagten
Ehegatten), der jedoch nur fir alle Einkiinfte aus Kapitalver-
mogen gemeinsam und pro Veranlagungszeitraum nur ein-
mal in Anspruch genommen werden kann, nicht abgezogen
werden, so dass von einer Fremdfinanzierung der Namens-
schuldverschreibung ausdricklich abgeraten wird.

Verluste aus Kapitalvermdgen dirfen nicht mit Einklinften aus
anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Die Verluste
mindern jedoch grundsatzlich die Einklnfte, die der Anleger
in den folgenden Veranlagungszeitréumen aus Kapitalvermé-
gen erzielt. Entsprechendes gilt, wenn der Riickzahlungsan-
spruch des Anlegers infolge einer Verlustbeteiligung nach § 7
der Namensschuldverschreibungs-Bedingungen gemindert
wird.

Die Abgeltungsteuer wird hinsichtlich der Zinsertrége durch
Kapitalertragsteuerabzug erhoben, indem der Emittent die
Abgeltungsteuer (inklusive Solidaritdtszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer) einbehalt und direkt an das Finanzamt abfihrt.
Die einbehaltene und an das Finanzamt abgefihrte Kapi-
talertragsteuer hat Abgeltungswirkung. Soweit ein Quel-
lensteuereinbehalt durch den Emittenten nicht erfolgt, also
beispielsweise bei der Verduferung der Namensschuldver-
schreibung, unterliegen die entsprechenden Einkinfte der
Erklarungspflicht des Anlegers.

Wird die Namensschuldverschreibung im Betriebsvermégen
eines inlandischen Gewerbebetriebes, einschlieBlich im Be-
triebsvermégen einer gewerblichen Personengesellschaft,
gehalten, unterliegen die Zinszahlungen nicht der Abgel-
tungsteuer, sondern der reguldren Besteuerung (Einkom-
mensteuer) sowie auch der Gewerbesteuer; dafir kdonnen
allerdings im Zusammenhang mit der Namensschuldver-
schreibung stehende Aufwendungen grds. als Betriebsaus-
gaben abgezogen werden.

10.4 Erbschaft und Schenkung

Die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen von To-
des wegen unterliegt in Deutschland grundsatzlich mit dem
Nennwert der Namensschuldverschreibung der Erbschaft-
steuer, wenn der Erblasser oder der Erwerber zur Zeit des
Todes seinen Wohnsitz oder seinen gewdhnlichen Aufenthalt
im Inland hat oder er deutscher Staatsangehériger ist und
sich nicht langer als finf Jahre im Ausland aufhélt, ohne im
Inland einen Wohnsitz zu haben.

Ausfihrungen zur Schenkungsteuer entfallen, da die Na-



mensschuldverschreibungen nicht fungibel sind und deren
VerduBerung bzw. Abtretung ausgeschlossen ist, vgl. § 3 der
Anlagebedingungen.

Der Anbieter Ubernimmt nicht die Zahlung von Steuern fir
den Anleger (§ 4 Satz 1 Nr. 2 VermVerk-ProspV).
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11.  FINANZINFORMATIONEN

Aktuelle Bilanzdaten und Ausblick

In diesem Kapitel werden die zum Stichtag verfligbaren
aktuellen Bilanzdaten der Froschl GeoKraftWerke GmbH
vorgestellt und ein kurzer Ausblick auf die voraussichtliche

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage fur die Geschaftsjahre
2011 und 2012 gegeben. Eine ausfihrliche Planung und Er-
lduterung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage fur die
Geschaftsjahre 2011 bis 2017 ist unter Punkt 11.5 dargestellt.

11.1 Eréffnungsbilanz der Fréschl GeoKraftWerke GmbH zum 03. November 2010 (gepriift)

Fréschl GeoKraftWerke GmbH - Eréffnungsbilanz zum 03. November 2010

AKTIVA TEuro PASSIVA TEuro
A. Umlaufvermégen Eigenkapital

|. Kassenbestand 1.000,00 I. Gezeichnetes Kapital 1.000,00
BILANZSUMME 1.000,00 BILANZSUMME 1.000,00

Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers (Pricewater-
houseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft)

An die Fréschl GeoKraftWerke GmbH, Regensburg:
Bestatigungsvermerk:

Wir haben die Eréffnungsbilanz der Fréschl GeoKraftWerke
GmbH, Regensburg, zum 03. November 2010 gepriift. Die
Aufstellung der Eréffnungsbilanz nach den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften (ber die Jahresbilanz liegt in der
Verantwortung des Geschéftsfihrers der Gesellschaft. Unse-
re Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchge-
flhrten Prifung eine Beurteilung Uber die Eréffnungsbilanz
abzugeben.

Wir haben unsere Prifung entsprechend § 317 HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsétze ordnungsgeméBer Abschlus-
sprifung vorgenommen. Daher ist die Prifung so zu planen
und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und VerstéBe, die
sich auf die Eréffnungsbilanz wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse (ber die
Geschéftstatigkeit und lber das wirtschaftlich und rechtli-
che Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber
die méglichen Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben
in der Eréffnungsbilanz lberwiegend auf der Basis von Stich-
proben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
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angewandten Bilanzierungsgrundséatze und der wesentlichen
Einschitzungen des Geschéftsfihrers sowie die Wirdigung
der Gesamtdarstellung der Eréffnungsbilanz. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht die Erdffnungsbilanz den
gesetzlichen Vorschriften.

Mtinchen, den 22. November 2010

gez. PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft  Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft

Die Eréffnungsbilanz weist eine Bilanzsumme in Héhe von
1 Mio. Euro aus.

Zum Stichtag der Eréffnungsbilanz waren die Einlagen auf
das gezeichnete Kapital bereits erbracht. Die Gesellschaft
beginnt zum 15.11.2010. Die Aufnahme der Geschaftstatig-
keit erfolgte nach diesem Zeitpunkt.

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH hat die Zeitspanne zwi-
schen Grlindung der Gesellschaft und Beginn der Gesell-
schaft genutzt, um alle mit der Grindung der Gesellschaft
verbundenen Formalitdten zu erledigen, um die Einzahlung
der Einlagen auf das gezeichnete Kapital sicherzustellen und



um die Aufnahme der Geschaftstétigkeit hinreichend vorzu-
bereiten.

Mit Beginn der Gesellschaft beginnt gleichzeitig das erste
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Geschéftsjahr der Froschl GeoKraftWerke GmbH; das erste
Geschaftsjahr der Gesellschaft ist ein Rumpfgeschaftsjahr
und endet am 31.12.2010.

11.2 Zwischenbericht

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iber Bilanz,

Fréschl GeoKraftWerke GmbH - Bilanz 2010

Gewinn- und Verlustrechnung und Cash Flow-Rechnung des
Jahres 2010:

AKTIVA
Bankguthaben
Summe Umlaufvermégen

Summe Aktiva

PASSIVA
Grundkapital
Bilanzergebnis
Summe Eigenkapital

Summe Passiva

GuV 2010

TEuro
790
790
790

TEuro
1.000
-210
790
790

Sonstige betriebliche Aufwendungen

- Prospektierungs-, Marketing-, Werbekosten
- allgemeine Verwaltungskosten
Jahresergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
Jahresergebnis vor Steuern

Jahresergebnis nach Steuern

Cash-Flow 2010

TEuro

-150

-60
-210
-210
-210

Jahresergebnis vor Steuern
Cash-Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Summe Cash-Flow

Finanzmittel Bestand alt

Finanzmittel Bestand neu

TEuro
-210
-210
-210

1.000
790
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Der Stichtag der Eroffnungsbilanz ist der 03.11.2010. Die
Gesellschaft beginnt mit ihrer Tatigkeit zum 15.11.2010. Der
Zeitpunkt der Aufstellung des Emissionsprospekts ist der
14.12.2010. Zwischen dem Eréffnungsbilanzstichtag und dem
Tag der Aufstellung des Emissionsprospektes bzw. bis zum
Jahresende 2010 fallen sonstige betriebliche Aufwendungen
in Form von Prospektierungs-, Marketing- und Werbeko-
sten in Hohe von 150 TEuro und weiterhin allgemeine Ver-
waltungskosten in Hohe von 60 TEuro an. Somit ergibt sich
ein negatives Jahresergebnis und ein negativer Cash Flow
in Hohe von 210 TEuro, der zu einem Finanzmittelbestand in
Hohe von 790 TEuro fuhrt.

11.3 Ausblick auf das Geschaftsjahr 2011 - Prognose (*)

Das Geschéftsjahr 2011 ist das erste volle Geschéftsjahr der
Froschl GeoKraftWerke GmbH. Als Wirtschaftsjahr beginnt
es am 01.01.2011 und endet am 31.12.2011. Die Gesellschaft
fihrt in diesem Geschéftsjahr ihre in 2010 begonnene Ge-
schéftstatigkeit fort. Die Fréschl GeoKraftWerke GmbH wird,
beginnend mit diesem Geschéftsjahr, einen unabhangigen
Wirtschaftsprifer fur die Prifung des Jahresabschlusses der
Gesellschaft bestellen.

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH plant eine sukzessive,
Uber einen Zeitraum von 18 Monaten dauernde Platzierung
der Emission von Namensschuldverschreibungen. Auf Grund
der anhaltenden Niedrigzinsphase besteht ein verstérktes
Interesse an der Platzierung der hochverzinslichen Namens-
schuldverschreibung der Fréschl GeoKraftWerke GmbH.
Die Gesellschaft geht fir das Geschaftsjahr 2011 aufgrund
der funktionierenden Vertriebsstruktur davon aus, ihr Platzie-
rungsziel in Hohe von 46 Mio. Euro zu erreichen. Zusétzlich
kann ein Agio in Héhe von 2,3 Mio. Euro verbucht werden.

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH plant, das Wachstum der
Gesellschaft aus eigener Kraft und nicht Gber Verbindlichkei-
ten gegeniber Kreditinstituten zu finanzieren. Damit ist die
Entwicklung der Gesellschaft weitgehend unabhangig vom
Einfluss der Banken.

Vom zugeflossenen Kapital einschlieBlich 5 % Agio leitet die
Froschl GeoKraftWerke GmbH im Geschéftsjahr 2011 38 Mio.
Euro weiter an die operativ tatigen Projektgesellschaften.

Aufgrund von Vertriebsprovisionen in Héhe von voraussicht-
lich 6,9 Mio. Euro, Kosten fir Marketing, Werbung und Pro-
spektierung in Hohe von 450 TEuro und sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen (Beratungs- und Verwaltungskosten) in
Hoéhe von 120 TEuro kommt es zu einem negativen Jahres-
ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) in Héhe von 7,5 Mio.
Euro.
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Geplanten Finanzertragen aus den Projektgesellschaften
in Héhe von etwa 2,7 Mio. Euro stehen an die Anleger zu
leistende Finanzaufwendungen in Hohe von voraussichtlich
etwa 1,7 Mio. Euro gegenlber.

Hieraus resultiert ein negatives Jahresergebnis nach Steuern
in Hohe von rund 6,4 Mio. Euro.

Die Gesellschaft verfligt im Geschaftsjahr tber einen posi-
tiven Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit in Hohe von rd.
10,3 Mio. Euro, der den negativen Cash-Flow aus der laufen-
den Geschéftstatigkeit in Héhe von 7,5 Mio. Euro Uberkom-
pensiert.

Das Geschaftsjahr weist einen positiven Gesamt-Cash-Flow
in Héhe von ungefdhr 2,8 Mio. Euro auf. Der Bestand an Fi-
nanzmitteln erhoht sich folglich auf ca. 3,6 Mio. Euro. Wah-
rend des Geschaftsjahres verflgt die Froschl GeoKraftWerke
GmbH plangemal Uber einen stabilen Cash-Flow und damit
Uber ausreichend Liquiditat fir ihre Geschaftstatigkeit.

11.4 Ausblick auf das Geschéftsjahr 2012 — Prognose (*)

Im Geschéaftsjahr 2012 finalisiert die Froschl GeoKraftWerke
GmbH die Platzierung der Emission von Namensschuldver-
schreibungen. Insgesamt emittiert die Froschl GeoKraftWerke
GmbH noch 4 Mio. Euro. Zusatzlich kann ein Agio in Hohe von
200 TEuro verbucht werden.

Vom zugeflossenen Kapital werden 3 Mio. Euro an die Projekt-
gesellschaften weitergeleitet.

Vertriebsprovisionen in Hohe von 600 TEuro und allgemeine
Verwaltungskosten in Héhe von 120 TEuro belasten das Jah-
resergebnis. Geplante Finanzertrége aus gewdhrten Darlehen
an die Projektgesellschaften in Hohe von 5,5 Mio. Euro stehen
Finanzaufwendungen fir die anspruchsberechtigten Inhaber
von Namensschuldverschreibungen in Hohe von 3,6 Mio. Euro
gegenlber. Somit ergibt sich erstmals ein positives Ergebnis
vor Steuern in Héhe von 1,1 Mio. Euro, das zu einem Uber-
schusszins in Hohe von 171 TEuro fihrt. Das Jahresergebnis
gestaltet sich somit bei plangemaBem Verlauf in Hohe von 966
TEuro positiv.

Die Gesellschaft verflgt im Geschéftsjahr Gber einen positi-
ven Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit in Hohe von 1,9 Mio.
Euro, der den negativen Cash-Flow aus laufender Geschaftsta-
tigkeit in Hohe von 720 TEuro kompensieren kann.

Das Geschéftsjahr weist somit annahmegemal einen positiven
Gesamt-Cash-Flow in Hohe von 1,2 Mio. Euro auf. Der Bestand
an Finanzmitteln erhdht sich folglich auf 4,8 Mio. Euro. Wah-
rend des Geschéftsjahres verflgt die Froschl GeoKraftWerke



GmbH Uber ausreichend Liquiditat fur ihre Geschaftstatigkeit.

(*) Hinweis: Die Ausblicke/Planungen beschreiben die unternehmerischen Ziel-
vorgaben der kiinftigen Geschaftsentwicklung und stellen somit eine subjektive
Zielvorstellung (Prognose) dar. Wie bei jeder Zukunftsdarstellung bestehen auch
bei der Unternehmenszielplanung Abweichungsunsicherheiten in negativer wie
auch in positiver Hinsicht. Die Unwagbarkeiten wurden jedoch soweit wie még-
lich dadurch begrenzt, dass die Annahmen des Planungszeitraums auf Zahlen
und Planungswerten beruhen, die zum Zeitpunkt der Erstellung des Emissions-

prospekts als realistisch einzustufen sind.

11.5 Planung und Erlduterung der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage

In diesem Kapitel wird die voraussichtliche Vermégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Fréschl GeoKraftWerke GmbH
dargestellt und anschlieBend erlautert.

11.5.1 Unternehmensplanung der Fréschl GeoKraftWer-
ke GmbH - Prognose (*)

Der Emittent hat fur die nachsten sieben Geschéftsjahre, d.h.
fir den Zeitraum 2011 bis 2017 seine zukiinftige Entwicklung
geplant. Aufbauend auf diesen Planungen wurden die Plan-
bilanzen, die Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen und die
Plan-Kapitalflussrechnungen aufgestellt. Diese liegen hier in
Tabellenform fir den Planungszeitraum vor und werden im
Weiteren néher erlautert.

Die Tabellen ,Planbilanzen fir die Geschaftsjahre 2011 bis
2017", ,Plan-Gewinn- und Verlustrechnung fir die Geschéfts-
jahre 2011 bis 2017" und , Plan-Kapitalflussrechnung fur die
Geschéftsjahre 2011 bis 2017" geben das Ergebnis der Pla-
nungen wieder und stellen die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage sowie die Liquiditatssituation der Gesellschaft in
den Planjahren dar. Alle Zahlen beruhen auf den unterneh-
merischen Zielen, die sich die Fréschl GeoKraftWerke GmbH
fur die nachsten Jahre gesetzt hat. Dabei handelt es sich
um durchschnittliche Planzahlen auf Grund vorsichtiger Kal-
kulationen. Im Falle, dass sich die kalkulierten Kosten als zu
niedrig erweisen und/oder zusétzliche Kosten anfallen, mus-
ste die Gesellschaft diese Mehrbelastung durch zusétzliche
Ertrdge ausgleichen. Falls die Gesellschaft dazu nicht in der
Lage sein sollte, wiirde sich ein geringeres Jahresergebnis
ergeben. Dies kann Einfluss auf die Liquiditatszuflisse an die
Anleger haben. Der Emittent weist darauf hin, dass es sich bei
den vorliegenden Planzahlen um die Planung der kinftigen
Geschéftsentwicklung handelt. Die Froschl GeoKraftWerke
GmbH hat sich diese in Form einer Prognose erarbeitet. Da-
mit beinhalten alle im Planungszeitraum dargestellten Daten
Unsicherheiten und Unwégbarkeiten zukinftiger Entwicklun-
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gen. Sie vermitteln dem Anleger ein Bild Uber die unterneh-
merischen Ziele der Froschl GeoKraftWerke GmbH fir die
Jahre 2011 bis 2017. Dadurch ist der Anleger in der Lage, die
Perspektiven der Fréschl GeoKraftWerke GmbH und einer
unternehmerischen Beteiligung an dieser besser einschatzen
zu kénnen. Der Anleger kann prifen, ob die Gesellschaft zu-
kiinftig in der Lage ist, die angestrebten Renditen auf das
emittierte Kapital zu erwirtschaften und wie dies im Einklang
zu seinen angestrebten Ertrdgen steht.

11.5.2 Wichtige Ergdnzungen zur Unternehmensplanung

Die vorliegenden Planungen der Froschl GeoKraftWerke
GmbH stellen anzustrebende Zielergebnisse (Prognosen)
dar, die einer standigen Plankontrolle in Form von Soll-/Ist-
Vergleichen unterliegen. Dabei wurden die Erlése und Ertra-
ge sowie die Kosten und Aufwendungen nach dem kaufman-
nischen Vorsichtsprinzip kalkuliert.

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH kann als junges Unter-
nehmen nicht auf eigene Referenzwerte aus der Vergangen-
heit zurlickgreifen. Die Daten zur Zielplanung basieren im
Wesentlichen auf Annahmen und Zielvorstellungen, die die
Geschéftsfuhrung auf Grund ihrer bisherigen Tatigkeit und
Marktbeobachtung als realistisch einschéatzt. Insbesondere
konnte die Geschaftsfihrung bei ihrer Planung auf die Erfah-
rungen aus dem Projekt Kirchweidach aufbauen.

Der Emittent weist darauf hin, dass sich auch bei einer noch
so sorgfaltigen Planung und vorsichtiger und realistischer
Herangehensweise Abweichungsunsicherheiten in negativer
wie in positiver Hinsicht nicht ausschlieBen lassen. In ein-
zelnen Positionen kénnen auch geringe Abweichungen das
Ergebnis sowohl in positiver als auch in negativer Richtung
deutlich beeinflussen. Damit kann eine Reduzierung der Li-
quiditatszuflisse an die Anleger verbunden sein.

Die vorliegenden Planungen der Froschl GeoKraftWerke
GmbH berticksichtigen, dass diese Emission und deren Plat-
zierung mit Kosten belastet ist. Das der Froschl GeoKraftWer-
ke GmbH zuflieBende Emissionskapital wurde deshalb nicht
vollstandig fur die Weiterleitung an die Projektgesellschaf-
ten verplant. Der Emittent weist in diesem Zusammenhang
darauf hin, dass die Liquiditatszuflisse an die Inhaber der
Namensschuldverschreibungen in vollem Umfang aus den
Ergebnissen des Geschéfts des Emittenten erwirtschaftet
werden miussen. Kapital, das der Gesellschaft aus zuklnfti-
gen Emissionen zuflieBt, wird nicht fur Liquiditatszuflisse an
die Inhaber bestehender Namensschuldverschreibungen
verwendet.
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E— 11.5.3 Planbilanzen - Prognose (*) Planungszeitraum anhand der Positionen der Aktiv- und der
Passivseite der Bilanz dar. Auf der Passivseite werden die Ent-
38 Die Tabelle ,Planbilanzen fur die Geschaftsjahre 2011 bis  wicklung des Eigenkapitals und die Entwicklung des Fremd-

2017" stellt die geplante Entwicklung der Bilanzsumme im  kapitals der Gesellschaft dargestellt.

Fréschl GeoKraftWerke GmbH - Planbilanzen fiir die Geschaftsjahre 2011 bis 2017 — PROGNOSE (*)

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.

-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
sonstige Forderungen 40.375 46.125 47.250 47.250 47.250 47.250 0
Bankguthaben 3.620 4.807 5.016 6.242 7.468 8.321 1.931
Summe Umlaufvermégen 43.995 50.932 52.266 53.492 54.718 55.571 1.931
Summe Aktiva 43.995 50.932 52.266 53.492 54.718 55.571 1.931
PASSIVA TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
Grundkapital 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Bilanzergebnis -6.644 -5.678 -4.095 -2.512 -1.302 -194 931
Summe Eigenkapital -5.644 -4.678 -3.095 -1.512 -302 806 1.931
Steuerriickstellungen 0 0 0 0 373 475 0
Finanzverbindlichkeiten 46.000 50.000 50.000 50.000 50.000 50.000 0
sonstige Verbindlichkeiten 1.668 3.797 3.904 3.904 3.904 3.904 0
Passive Rechnungsabgrenzung 1.971 1.813 1.457 1.100 743 386 0
Summe Fremdkapital 49.639 55.610 55.361 55.004 55.020 54.765 0
Summe Passiva 43.995 50.932 52.266 53.492 54.718 55.571 1.931

Entsprechend dem Zufluss von Kapital aus der sukzessiven
Platzierung der Emission von Namensschuldverschreibungen
leitet die Froschl GeoKraftWerke GmbH liquide Mittel weiter
an die Projektgesellschaften.

Die sonstigen Forderungen beinhalten plangeméaf3 an Pro-
jektgesellschaften ausgereichte und mit 12,5 % verzinste
Nachrangdarlehen und daraus resultierende Zinsforderun-
gen.

Die liquiden Mittel in Form von Bankguthaben weisen bei an-
nahmegemaBem Verlauf wahrend des gesamten Planungs-
zeitraumes einen positiven Saldo aus.
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Das Stammkapital der Froschl GeoKraftWerke GmbH betragt
wéhrend des gesamten Planungszeitraumes unveréndert
1 Mio. Euro.

In den ersten 18 Monaten des Planungszeitraumes ist die
vollsténdige Platzierung der Emission von Namensschuld-
verschreibungen im Volumen von 50 Mio. Euro geplant.
Das Agio erreicht dann seine volle Hohe und wird als pas-
siver Rechnungsabgrenzungsposten separat ausgewiesen.
Im Einzelnen bedeutet dies, dass im Geschéftsjahr 2011 ein
Volumen von 46 Mio. Euro und im Geschaftsjahr 2012 ein
Volumen von 4 Mio. Euro an Namensschuldverschreibungen
aus dieser Emission platziert wird. Die Gesellschaft geht da-
von aus, dass sich das platzierte Volumen relativ gleichmaBig



Uber das jeweilige Geschéftsjahr verteilt. Das in der Position
passive Rechnungsabgrenzungsposten enthaltene Agio auf
Namensschuldverschreibungen (5 % des Nennbetrages) wird
Uber 7 Jahre linear abgeschrieben. Das Bilanzergebnis ist der
Saldo aus den Gewinn-/Verlustvortragen der Vorjahre sowie
den jeweiligen Jahrestiberschissen/Jahresfehlbetragen.

Die Froschl GeoKraftWerke GmbH plant, das Wachstum der
Gesellschaft aus eigener Kraft und nicht Gber Verbindlichkei-
ten gegenlber Kreditinstituten, zu finanzieren. Bei den in der
Position Fremdkapital aufgefihrten Betrdgen handelt es sich
nicht um Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten, son-
dern ausschlieBlich um Darlehens- und Zinsverbindlichkeiten
(Zinssatz 7,25 % Basiszins, 15,0 % des Jahresergebnisses des
Emittenten vor Steuern und Uberschusszinsen als Uberschus-

©

szins) gegeniber den Inhabern der Namensschuldverschrei-
bungen. Damit ist die Entwicklung der Gesellschaft weitge-
hend unabhéngig vom Einfluss der Banken.

11.5.4 Plan-Gewinn- und Verlustrechnung - Prognose (*)

Die Tabelle ,Plan-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Ge-
schaftsjahre 2011 bis 2017" stellt die geplante Entwicklung
der sonstigen betrieblichen Aufwendungen, des Finanzer-

gebnisses, des Ergebnisses vor Zinsen und Steuern (EBIT)
und des Ergebnisses vor Steuern im Planungszeitraum dar.
Weiterhin sind das Jahresergebnis und das kumulierte Bilan-
zergebnis aufgefihrt.

Fréschl GeoKraftWerke GmbH - Plan-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Geschéftsjahre 2011 bis 2017

- PROGNOSE (*)
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01.01.
-31.12.
2011
TEuro
Sonstige betriebliche Aufwendungen
- Vertriebsprovisionen ) 6,900
(10 % des Gesamtvolumens + 5 % Agio)
- Prospektierungs-, Marketingkosten -450
- allgemeine Verwaltungskosten -120
Jahresergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -7.470
Finanzertrage 2.704
Finanzaufwendungen -1.668
Jahresergebnis vor Steuern (EBT) vor Uber-
schusszins 6434
Uberschusszins
Jahresergebnis vor Steuern -6.434
Steuern vom Einkommen und Ertrag 0
Jahresergebnis nach Steuern -6.434
Ergebnisvortrag aus dem Vorjahr -210
Bilanzergebnis -6.644

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. | -31.12. | -31.12. | —-31.12.  -31.12.  -31.12.
2012 2013 2014 2015 2016 2017
TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
-600 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
-120 -120 -120 -120 -120 -120
-720 -120 -120 -120 -120 -120
5.482 5.607 5.607 5.607 5.607 5.636
-3.625 -3.625 -3.625 -3.625 -3.625 -3.625
1.137 1.862 1.862 1.862 1.862 1.891
=171 -279 -279 -279 -279 -284
966 1.583 1.583 1.583 1.583 1.607

0 0 0 -373 -475 -482

966 1.583 1.583 1.210 1.108 1.125
-6.644 -5.678 -4.095 -2.512 -1.302 -194
-5.678 -4.095 -2.512 -1.302 -194 931
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Zur besseren Versténdlichkeit sind im Bereich der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen die Vertriebsprovisionen, die
Prospektierungs-, Marketing- und Werbekosten und die all-
gemeinen Verwaltungskosten separat aufgefihrt. Die Provi-
sionen, die an den Vertrieb gezahlt werden miissen, betragen
10 % des emittierten Kapitals zuziiglich des Agio i.H.v. 5%
dieses Kapitals und sie fallen ausschlieBlich innerhalb der er-
sten zwei Planperioden an.

Auch die Prospektierungs-, Marketing- und Werbekosten
entstehen ausschlieBlich zu Beginn des Planungszeitraumes,
wahrend die allgemeinen Verwaltungskosten Uber den ge-
samten Planungszeitraum konstant angesetzt werden.

Die Finanzertrage resultieren aus der Ausreichung von Darle-
hen an Projektgesellschaften bei einer angenommenen Ver-
zinsung von 12,5 %.

Die Finanzaufwendungen ergeben sich aus dem emittierten
Kapital, fur das die Anleger in jeder Periode eine Basisver-
zinsung und gegebenenfalls eine Uberschussverzinsung er-
halten.

In der ersten Planungsperiode des Jahres 2011 liegen die
Ausgaben der Gesellschaft Gber den Einnahmen. Hieraus re-
sultiert fur das Jahr 2011 ein Jahresfehlbetrag.

In den folgenden Planjahren jedoch ergeben sich Jahresiiber-
schisse, die das negative Bilanzergebnis bis zum Ende des
Planungszeitraumes schrittweise wieder ausgleichen sollten.

Insbesondere ist die Froschl GeoKraftWerke GmbH nach
dem Planungsstand in der Lage, die Kosten des emittierten
Kapitals dauerhaft zu decken.

Die Gewinn- und Umsatzentwicklung beinhaltet eine verein-
fachte Abbildung einer Plan-Gewinn- und Verlustrechnung.
Sie gibt Aussagen Uber die geplante Geschéftsentwicklung,
unter Berlcksichtigung der betrieblichen Ertrage und Auf-
wendungen.

Infolge der geplanten Nutzung steuerlicher Verlustvortrége
sollte es auf Ebene des Emittenten voraussichtlich erst ab
dem Planungsjahr 2013 zu Ertragsteuer-Aufwendungen (Ge-
werbesteuer, Kérperschaftsteuer) kommen.

11.5.5 Plan-Kapitalflussrechnung - Prognose (*)

Die Tabelle ,Plan-Kapitalflussrechnung fur die Geschaftsjah-
re 2011 bis 2017" stellt die geplante Entwicklung der Liquidi-

tat der Gesellschaft im Planungszeitraum dar. Der verfligbare
Cash-Flow und die Entwicklung der Finanzmittel der Gesell-
schaft sind mit aufgefihrt.

Froéschl GeoKraftWerke GmbH - Plan-Kapitalflussrechnung fiir die Geschéftsjahre 2011 bis 2017 - PROGNOSE (*)

01.01.

-31.12.

2011

TEuro

Jahresergebnis vor Steuern -6.434

Finanzertrage -2.704

Finanzaufwendungen 1.668

Steuerzahlungen

Cash-Flow aus der laufenden 7470
Geschaftstatigkeit :

Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit 0
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01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12
2012 2013 2014 2015 2016 2017

TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro

1.137 1.862 1.862 1.862 1.862 1.891

-5.482 -5.607 -5.607 -5.607 -5.607 -5.636

3.625 3.625 3.625 3.625 3.625 3.625

0 -373 -957
-720 -120 -120 -120 -493 -1.077
0 0 0 0 0 0
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Fréschl GeoKraftWerke GmbH - Plan-Kapitalflussrechnung fiir die Geschéftsjahre 2011 bis 2017 - PROGNOSE (*)

01.01.
-31.12.
201
TEuro
Einzahlung Kapital
Namensschuldverschreibungen 46.000
Einzahlung Agio auf 2300
Namensschuldverschreibungen ’
Riickzahlung Kapital 0
Namensschuldverschreibungen
Auszahlung Darlehen an
Projektgesellschaften Y
Riickzahlung Darlehen von 0
Projektgesellschaften
Einzahlung Zinsen von 0
Projektgesellschaften
Auszahlung Zinsen an Anleger 0
Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit 10.300
Summe Cash-Flow 2.830
Finanzmittel Bestand alt 790
Finanzmittel Bestand neu 3.620

Die Gesellschaft verfligt bis zum Ende des Planungszeitraums
Uber einen positiven Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit,
der den negativen Cash-Flow aus der laufenden Geschéfts-
tatigkeit annahmegemal kompensiert.

Die zur Verfiigung stehenden finanziellen Mittel versetzen die
Froschl GeoKraftWerke GmbH nach Planung in die Lage, ihre
geplanten Mittelzufihrungen an die Projektgesellschaften
durchzufthren.

Wahrend des Planungszeitraums sollte die Froschl GeoKraft-
Werke GmbH Uber einen stabilen Cash-Flow und damit tiber
ausreichend Liquiditat fur ihre Geschéftstatigkeit verfigen.
Die der Gesellschaft zur Verfligung stehenden Finanzmittel
steigen jahrlich.

Da der Emittent nicht produzierend tatig ist und auch keinen
Umsatz, sondern lediglich Finanzertrage erzielt, entfallen die
Angaben nach § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4i.V.m. § 15 Abs. 2 Nr. 1
VermVerkProspV.

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12.
2012 2013 2014 2015 2016 2017
TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
4.000 0 0 0 0 0
200 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 -50.000
-3.000 -1.000 0 0 0 0
0 0 0 0 0  42.000
2.375 5125 5.250 5.250 5250  10.500
-1.668 -3.796 -3.904 -3.904 -3.904 -7.813
1.907 329 1.346 1.346 1.346 -5.313
1.187 209 1.226 1.226 853 -6.390
3.620 4.807 5.016 6.242 7.468 8.321
4.807 5.016 6.242 7.468 8.321 1.931

(*) Hinweis: Die Planungen beschreiben die unternehmerischen Zielvorgaben
der kiinftigen Geschaftsentwicklung und stellen somit eine subjektive Zielvor-
stellung (Prognose) dar. Wie bei jeder Zukunftsdarstellung bestehen auch bei
der Unternehmenszielplanung Abweichungsunsicherheiten in negativer wie
auch in positiver Hinsicht. Die Unwagbarkeiten wurden jedoch soweit wie mog-
lich dadurch begrenzt, dass die Annahmen des Planungszeitraums auf Zahlen
und Planungswerten beruhen, die zum Zeitpunkt der Erstellung des Emissions-

prospekts als realistisch einzustufen sind.
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E— 11.5.6 Sensitivitdtsanalyse - Prognose (*) die an die Projektgesellschaften ausgereichten Darlehen in

der Periode 2013 aufgrund von unvorhersehbaren Risiken um
42 Im Rahmen der Sensitivitatsanalyse wird angenommen, dass 30 % wertberichtigt werden missen.

Planbilanzen fiir die Geschéftsjahre 2011 bis 2017 - Sensitivitdtsanalyse - PROGNOSE (*)

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.

-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
sonstige Forderungen 40.375 46.125 33.075 33.075 33.075 33.075 0
Bankguthaben 3.620 4.807 5.016 5.253 5.788 6.322 1.910
Summe Umlaufvermégen 43.995 50.932 38.091 38.328 38.863 39.397 1.910
Summe Aktiva 43.995 50.932 38.091 38.328 38.863 39.397 1.910
PASSIVA TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
Grundkapital 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Bilanzergebnis -6.644 -5.678 -1.934 -1.223 -512 199 910
Summe Eigenkapital -5.644 -4.678 -934 -223 488 1.199 1.910
Steuerriickstellungen 0 0 102 304 304 304 0
Finanzverbindlichkeiten 46.000 50.000 35.000 35.000 35.000 35.000 0
sonstige Verbindlichkeiten 1.668 3.797 3.216 2716 2716 2716 0
Passive Rechnungsabgrenzung 1.971 1.813 707 531 355 178 0
Summe Fremdkapital 49.639 55.610 39.025 38.551 38.375 38.198 0
Summe Passiva 43.995 50.932 38.091 38.328 38.863 39.397 1.910

Die angenommene Wertberichtigung der Darlehen an die  lber den Anlegern, die in den sonstigen Verbindlichkeiten
Projektgesellschaften im Jahr 2013 um 30 % vermindert in  enthaltenen Zinsverbindlichkeiten gegenliber den Anlegern
der Bilanz die Position sonstige Forderungen, die Finanzver-  und das im passiven Rechnungsabgrenzungsposten enthal-
bindlichkeiten aus der Namensschuldverschreibung gegen-  tene Agio in entsprechender Hohe.

Plan-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Geschaftsjahre 2011 bis 2017 - Sensitivitdtsanalyse - PROGNOSE (*)

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro

Sonstige betriebliche Aufwendungen

- Vertriebsprovisionen

(10 % des Gesamtvolumens + 5 % Agio) 6900 600 0 0 0 0 0
- Prospektierungs-, Marketingkosten -450 0 0 0 0 0 0
- allgemeine Verwaltungskosten -120 -120 -120 -120 -120 -120 -120
Jahresergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) -7.470 -720 -120 -120 -120 -120 -120
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01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12.
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 43

TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
Finanzertrdage 2.704 5.482 5.607 5.607 5.607 5.607 5.636
Finanzaufwendungen -1.668 -3.625 -3.625 -3.625 -3.625 -3.625 -3.625

Sl a sl R E e e 6434 1137 1862 1862 1862 1862  1.891

schusszins

Uberschusszins -171 -279 -279 -279 -279 -284
Jahresergebnis vor Steuern (EBT) -6.434 966 1.583 1.583 1.583 1.583 1.607
Steuern vom Einkommen und Ertrag 0 0 0 0 -373 -475 -482
Jahresergebnis nach Steuern -6.434 966 1.583 1.583 1.210 1.108 1.125
Ergebnisvortrag aus dem Vorjahr -210 -6.644 -5.678 -4.095 -2.512 -1.302 -194
Bilanzergebnis -6.644 -5.678 -4.095 -2.512 -1.302 -194 931

Die angenommene Wertberichtigung der Darlehen an die  wendungen um die Abschreibung der Darlehensforderungen
Projektgesellschaften im Jahr 2013 um 30 % erhéht entspre-  an die Projektgesellschaften.

chend die Finanzertrdge um die Abschreibung der Finanzver-

bindlichkeiten gegentiber den Anlegern und die Finanzauf-

Plan-Kapitalflussrechnung fiir die Geschaftsjahre 2011 bis 2017 - Sensitivitdtsanalyse - PROGNOSE (*)

01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro

Jahresergebnis vor Steuern -6.434 1.137 4.525 1.194 1.194 1.194 1.194
Finanzertrdage -2.704 -5.482  -19.782 -3.852 -3.852 -3.852 -3.852
Finanzaufwendungen 1.668 3.625 15137 2.538 2.538 2.538 2.538
Steuerzahlungen 0 0 0 -102 -304 -304 -608
E:iih-Flow aus der laufenden Geschaftstatig- 7.470 720 120 997 404 a4 728
Cash-Flow aus der Investitionstatigkeit 0 0 0 0 0 0 0
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01.01.
-31.12.
201
TEuro
Einzahlung Kapital
Namensschuldverschreibungen 46.000
Einzahlung Agio auf 2300
Namensschuldverschreibungen :
Riickzahlung Kapital 0
Namensschuldverschreibungen
Auszahlung Darlehen an
Projektgesellschaften Raauet
Riickzahlung Darlehen von 0
Projektgesellschaften
Einzahlung Zinsen von Projektgesellschaften 0
Auszahlung Zinsen an Anleger 0
Cash-Flow aus der Finanzierungstatigkeit 10.300
Summe Cash-Flow 2.830
Finanzmittel Bestand alt 790
Finanzmittel Bestand neu 3.620

Die angenommene Wertberichtigung der Darlehen an die
Projektgesellschaften im Jahr 2013 um 30 % vermindert in
entsprechender Héhe ab dem Jahr 2013 die Einzahlungen
der Zinsen aus den Projektgesellschaften, die Auszahlungen
der Zinsen an die Anleger und am Ende des Planungszeitrau-
mes die Darlehensriickzahlung von den Projektgesellschaf-
ten an den Emittenten sowie die Riickzahlung des emittierten
Kapitals des Emittenten an die Anleger.

Da der Emittent nicht produzierend tatig ist und auch keinen
Umsatz, sondern lediglich Finanzertrage erzielt, entfallen die
Angaben nach § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4i.V.m. § 15 Abs. 2 Nr. 1
VermVerkProspV.
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01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01. 01.01.
-31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12. -31.12
2012 2013 2014 2015 2016 2017

TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro

4.000 0 0 0 0 0
200 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 -35.000
-3.000 -1.000 0 0 0 0
0 0 0 0 0  29.400

2.375 5.125 3.675 3.675 3.675 7.350

-1.668 -3.796 -3.216 -2.716 -2.717 -5.434

1.907 329 459 959 958 -3.684

1.187 209 237 535 534 -4.412

3.620 4.807 5.016 5¥58 5.788 6.322

4.807 5.016 5.253 5.788 6.322 1.910

(*) Hinweis: Die Planungen beschreiben die unternehmerischen Zielvorgaben
der kiinftigen Geschaftsentwicklung und stellen somit eine subjektive Zielvor-
stellung (Prognose) dar. Wie bei jeder Zukunftsdarstellung bestehen auch bei
der Unternehmenszielplanung Abweichungsunsicherheiten in negativer wie
auch in positiver Hinsicht. Die Unwagbarkeiten wurden jedoch soweit wie mdg-
lich dadurch begrenzt, dass die Annahmen des Planungszeitraums auf Zahlen
und Planungswerten beruhen, die zum Zeitpunkt der Erstellung des Emissions-

prospekts als realistisch einzustufen sind.



12.

12.1 Gesellschaftsvertrag
Gesellschaftsvertrag

Froschl GeoKraftWerke GmbH

§ 1 Firma und Sitz
(1) Die Firma der Gesellschaft mit beschrankter Haftung lautet
Froschl GeoKraftWerke GmbH.

(2) Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Regensburg.

§ 2 Gegenstand des Unternehmens

Der Gegenstand des Unternehmens ist die Beteiligung an
Unternehmen, die Projekte im Zusammenhang mit erneuer-
baren Energien, insbesondere der Erforschung, ErschlieBung
und Nutzbarmachung geothermischer Energie (Erdwarme)
zur Erzeugung von elektrischer Energie und Heizwérme so-
wie der Errichtung und des Betriebs geothermischer Anla-
gen, wozu auch der Handel mit Energie, Warmeleistung so-
wie auch Beratungsleistungen gehéren, durchfiihren, wobei
die Projekte auch den Erwerb bereits fertiger oder im Bau
befindlicher Anlagen im Bereich der erneuerbaren Energien
umfassen kénnen. Die Gesellschaft kann hierzu samtliche Ge-
schafte durchfihren, die mit diesem Zweck im Zusammen-
hang stehen oder dem Zweck dienen kénnen.

Die Gesellschaft ist berechtigt, im In- und Ausland weitere
gleichartige oder sonstige Unternehmen, die der Erreichung
des Gesellschaftszwecks dienen, zu griinden, zu erwerben,
oder sich an solchen zu beteiligen. Die Gesellschaft kann
Zweigniederlassungen im In- und Ausland errichten und un-
terhalten.

§ 3 Dauer

Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Dauer errichtet.

§ 4 Stammkapital

Das Stammkapital der Gesellschaft betrégt 1.000.000,00 Euro
(in Worten: eine Million Euro).

©

GESELLSCHAFTSVERTRAG UND ANLAGEBEDINGUNGEN

§ 5 Geschéaftsanteile und Einlagen

(1) Es werden 1.000.000 (in Worten: eine Million) Geschaftsan-
teile zu je 1,00 Euro gebildet.

(2) Von diesen Geschaftsanteilen Ubernimmt die Froschl Geo-
thermie GmbH 1.000.000 Geschéftsanteile.

(3) Die Einlagen auf das Stammkapital werden bar in Geld
erbracht und zwar sofort gesamt.

(4) Der Geschéftsfihrer wird erméchtigt, die Gesellschafter
zur Einzahlung der noch ausstehenden Einlagen aufzufor-
dern. Im Falle der teilweisen oder gesamten Nichteinzahlung
der Einlagen ist der Geschaftsfiihrer zustandig und verpflich-
tet, die Gesellschaftsanteile nach den gesetzlichen Vorschrif-
ten zu kaduzieren.

(5) Mit Zustimmung aller Gesellschafter dirfen neue Ge-
schéftsanteile geschaffen werden oder mehrere Geschéfts-
anteile zusammengefasst werden.

§ 6 Gesellschafterliste

Verdnderungen im Bestand der Gesellschafter sind dem Ge-
schéftsfihrer innerhalb einer Frist von zwei Wochen ab Wirk-
samkeit der Verédnderung von den Gesellschaftern schriftlich
mitzuteilen. Der GeschaftsfUhrer veranlasst unverziglich die
Anderung der Gesellschafterliste beim Registergericht. Wirkt
bei der Verédnderung ein Notar mit, so leitet der Geschéfts-
fihrer samtliche fir die Anderung der Gesellschafterliste er-
forderlichen Unterlagen an diesen weiter und beauftragt ihn,
die Anderung der Gesellschafterliste zu beantragen.

§ 7 Geschaftsfiihrer

(1) Die Gesellschaft hat einen oder mehrere Geschéftsfihrer.
Sind mehrere Geschaftsfihrer vorhanden, so vertreten zwei
Geschaftsflhrer oder ein Geschéftsfihrer zusammen mit ei-
nem Prokuristen die Gesellschaft. Ist nur ein Geschaftsfihrer
vorhanden, so vertritt dieser die Gesellschaft allein. Durch
Gesellschafterbeschluss kann jedem Gesellschafter Einzel-
vertretungsbefugnis sowie Befreiung von den Beschrankun-
gen des § 181 BGB erteilt werden.

(2) Der Geschaftsfihrer wird durch Gesellschafterbeschluss
bestellt oder abberufen.

(3) Die Zustandigkeit fiir Abschluss, Anderung oder Beendi-
gung von Dienstvertrédgen mit dem Geschaftsfihrer liegt bei
der Gesellschafterversammlung.
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(4) Die Bestellung eines Geschaftsfiihrers, dessen Abberu-
fung, die Anderung seiner Vertretungsbefugnis sowie Ab-
schluss, Anderung oder Beendigung von Dienstvertrigen
mit dem Geschaftsfuhrer bedirfen der Zustimmung aller Ge-
sellschafter. Ist der Geschéaftsfihrer, dessen Bestellung oder
Abberufung beschlossen oder dessen Vertretungsbefugnis
geéndert werden soll, gleichzeitig auch Gesellschafter dieser
Gesellschaft, so ist er von der Beschlussfassung nicht ausge-
schlossen.

(5) Zum Geschéaftsfihrer der Gesellschaft wird Herr Florian
Fritsch bestellt. Herr Florian Fritsch ist einzelvertretungs-
befugt. Den Gesellschaftern ist bekannt, dass Herr Florian
Fritsch auch auBerhalb dieser auf dem Gebiet der Gesell-
schaft tatig ist. Er wird daher vollumfanglich von seinem Wett-
bewerbsverbot befreit.

§ 8 Gesellschafterversammlung

(1) Die Gesellschafter haben jéhrlich eine ordentliche Ge-
sellschafterversammlung abzuhalten, in der unter anderem
der Jahresabschluss des vorangegangenen Geschaftsjah-
res festzustellen ist. Diese Gesellschafterversammlung hat
im ersten Halbjahr eines Geschaftsjahres stattzufinden. Die
Gesellschafter kénnen dariber hinaus jederzeit auBerordent-
liche Gesellschafterversammlungen abhalten, wenn dies er-
forderlich erscheint.

(2) Die Gesellschafterversammlungen werden durch den
Geschéftsfuhrer einberufen. Sind mehrere Geschéftsfihrer
bestellt, so kann jeder Geschaftsfihrer die Gesellschafterver-
sammlung einberufen.

(3) Gesellschafter sind berechtigt, unter Angabe von Grund
und Zweck die Einberufung der Gesellschafterversammlung
zu beantragen und zu verlangen, dass bestimmte Gegen-
stande zur Beschlussfassung angekindigt werden, wenn ihre
Beteiligung am Stammkapital mindestens 10 % betragt.

(4) Die Einberufung der Gesellschafterversammlung erfolgt
mittels E-Mail unter Angabe von Zeit, Ort, und Tagesord-
nung. Die Einberufungsfrist betragt mindestens vier Wochen
bei ordentlichen Gesellschafterversammlungen und minde-
stens eine Woche bei auBBerordentlichen Gesellschafterver-
sammlungen, gerechnet vom Tag der Versendung der E-Mail.
Der Tag der Versammlung wird nicht mitgerechnet.

(5) Bei besonderer Eilbedurftigkeit kann die Frist zur Einberu-
fung verhaltnismalig gekurzt werden.

(6) Die Gesellschafterversammlung ist nur beschlussfahig,
wenn 75 % der Geschéftsanteile vertreten sind. Sind weniger
als 75 % der Geschéftsanteile vertreten, so ist unter Beachtung
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von Abs. 4 unverziglich eine neue Gesellschafterversamm-
lung mit gleicher Tagesordnung einzuberufen. Diese ist ohne
Rucksicht auf das vertretene Stammkapital beschlussféhig,
falls hierauf in der Einberufung hingewiesen wird. Fir diese
zweite Gesellschafterversammlung gilt eine Ladungsfrist von
zwei Wochen. Diese zweite Einberufung kann bereits mit der
ersten Einberufung erfolgen, wenn hierbei ausdriicklich auch
auf die Folgen dieser zweiten Einberufung hingewiesen wird.
Auch in diesem Fall muss zwischen der ersten und der zwei-
ten Gesellschafterversammlung ein Zeitraum von mindestens
zwei und hochstens vier Wochen liegen.

(7) Die Gesellschaft wird Finanzprodukte auch Gber eine oder
mehrere Borsen vertreiben. Fir den Fall, dass eine Borsen-
vorschrift — gleich welcher Art — es erfordert, kann eine Ge-
sellschafterversammlung mit einer Frist von drei Werktagen
einberufen werden, wobei zwar der Tag der Einladung, nicht
aber der Tag der Versammlung mitgezéhlt wird. Die Einla-
dung hat mindestens per E-Mail zu erfolgen, im Falle einer
Einladung per E-Mail soll die Einladung soweit moglich auch
telefonisch wiederholt werden. In der Einladung ist auf diese
Vorschrift hinzuweisen. Diese Gesellschafterversammlung ist
beschlussfahig, wenn mindestens 50 % der Geschaftsanteile
anwesend sind. In dieser Gesellschafterversammlung kénnen
nur Beschlisse gefasst werden, die aufgrund einer Bérsen-
vorschrift kurzfristig gefasst werden miissen. Im Ubrigen gel-
ten die Vorschriften tber die Ladung und Durchfiihrung von
Gesellschafterversammlungen entsprechend. Eine Abwei-
chung von Abs. 8 ist moglich, soweit eine Bdrsenvorschrift
oder die Eilbedurftigkeit der Versammlung dies erforderlich
macht.

(8) Die Gesellschafterversammlung findet am Sitz der Gesell-
schaft (§ 1) statt.

(9) Die Versammlung wird von einem Vorsitzenden geleitet.
Ist einer der Gesellschafter oder Vertreter eines Gesellschaf-
ters gleichzeitig Geschaftsfiihrer dieser GmbH, so hat dieser
den Vorsitz jeder Gesellschafterversammlung inne. Ist dies
nicht der Fall, so ist Vorsitzender ein Gesellschafter oder Ver-
treter eines Gesellschafters. Die Gesellschafter stellen dann
abwechselnd den Vorsitzenden. Die Reihenfolge bestimmte
sich nach der Zahl der Stimmen in der Gesellschafterver-
sammlung. Der Vorsitz wechselt dann in jeder ordentlichen
und auBerordentlichen Versammlung.

(10) Jeder Gesellschafter wird durch eine vertretungsberech-
tigte Person vertreten, unabhangig davon, wie viele Perso-
nen bei dem jeweiligen Gesellschafter vertretungsberechtigt
sind. Jeder Gesellschafter hat auch das Recht, sich in der
Gesellschafterversammlung durch einen geeigneten Dritten
vertreten zu lassen. Jeder Gesellschafter hat dartber hinaus
das Recht, sich durch maximal zwei geeignete Dritte in der
Gesellschafterversammlung begleiten zu lassen. Geeignete
Dritte sind Rechtsanwalte, Steuerberater und Wirtschafts-



prifer. Dritte haben ein Rederecht in der Gesellschafterver-
sammlung und kdnnen, wenn eine Zustimmung der gesam-
ten vertretenen Geschéftsanteile vorliegt, auch den Vorsitz
der Gesellschafterversammlung tbernehmen.

(11) Sind sémtliche Gesellschafter anwesend oder ordnungs-
gemal vertreten und mit der Beschlussfassung einverstan-
den, so kénnen Beschlisse auch gefasst werden, wenn die flr
die Einberufung und Ankindigung geltenden gesetzlichen
oder satzungsmafigen Vorschriften nicht eingehalten sind.

(12) Soweit Uber die Verhandlungen der Gesellschaft nicht
eine notarielle Niederschrift aufgenommen wird, ist Gber
den Verlauf der Versammlung (zu Beweiszwecken, nicht als
Niederschrift
tigen, in welcher Ort und Tag der Sitzung, die Teilnehmer,
die Gegenstande der Tagesordnung, der wesentliche Inhalt
der Verhandlungen und die Beschlisse der Gesellschafter
anzugeben sind. Die Niederschrift ist vom Vorsitzenden zu
unterzeichnen. Jedem Gesellschafter ist eine Abschrift der
Niederschrift zu Gbersenden.

Wirksamkeitsvoraussetzung)  eine anzufer-

§ 9 Gesellschafterbeschliisse

(1) Die Beschliisse der Gesellschafter werden in Versamm-
lungen gefasst. AuBerhalb von Versammlungen kénnen Be-
schlisse nur gefasst werden wenn sich jeder Gesellschafter
ausdricklich in Textform mit dieser Art der Beschlussfassung
einverstanden erklart.

(2) Gesellschafterbeschlisse werden mit einer Mehrheit von
75 % der anwesenden und stimmberechtigten Geschéftsan-
teile gefasst. Jeder Geschéftsanteil gewéhrt eine Stimme. Bei
Stimmenthaltung gelten die auf den sich enthaltenden Ge-
sellschafter entfallenden Anteile als anwesend.

(3) Es wird ein Beschlussbuch geflhrt, in das alle Beschlusse

mit ihrem Inhalt, Ort und Zeit des Beschlusses sowie dem Ab-
stimmungsergebnis eingetragen werden.

§ 10 Geschéftsjahr

Geschéaftsjahr ist das Kalenderjahr. Das erste Geschéftsjahr ist
ein Rumpfgeschaftsjahr.

§ 11 Jahresabschluss, Ergebnisverwendung

(1) Der Jahresabschluss samt Anhang ist von dem Geschafts-
flhrer innerhalb der gesetzlichen Fristen aufzustellen. Fir die
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Aufstellung des Jahresabschlusses gelten die gesetzlichen
Bestimmungen. Er ist, soweit gesetzlich oder durch Gesell-
schafterbeschluss vorgeschrieben, um einen Lagebericht zu
erganzenund-soweitgesetzlicherforderlich—dem Abschluss-
prufer zur Prifung vorzulegen. Bei der Aufstellung des Jah-
resabschlusses kann der Geschaftsfiihrer seine Vorschlage
zur Riicklagenbildung oder -auflésung berticksichtigen.

(2) Der Geschaftsfiuhrer hat den Gesellschaftern den Jahres-
abschluss und - soweit erforderlich — den Lagebericht und
den Prifungsbericht des Abschlussprifers unverziglich nach
der Fertigstellung, gemeinsam mit seinem Vorschlag zur Er-
gebnisverwendung, vorzulegen.

(3) Hinsichtlich der Gewinnverwendung gelten die gesetzli-
chen Bestimmungen. Die Gesellschafter beschlieBen tber
die Verwendung des Gewinns durch Gesellschafterbeschluss.

§ 12 Abtretung von Geschéftsanteilen

(1) Die Abtretung oder VerduBerung von Geschéftsanteilen
und jede weitere Verfligung hierlber bedarf der schriftlichen
Zustimmung aller Gesellschafter.

(2) Auf Antrag des verfiigungswilligen Gesellschafters ist eine
auBerordentliche Gesellschafterversammlung einzuberufen.
Diese hat innerhalb eines Zeitraums von vier Wochen nach
Mitteilung des Gesellschafters an den Geschéftsfihrer zu er-
folgen.

(3) Erkléren sich die Gesellschafter nicht oder nicht alle, so gilt
die Zustimmung als nicht erteilt.

(4) Wird die Zustimmung zur Verfigung Uber einen oder meh-
rere Geschéftsanteile verweigert, so sind die Gesellschafter
verpflichtet, auf Aufforderung des verfligungswilligen Gesell-
schafters, dessen Geschaftsanteile, soweit er Uber sie verfu-
gen mochte, selbst im Wege einer Abtretung nach dem Ver-
héltnis ihrer Beteiligung an der Gesellschaft zu Gbernehmen.
Der Gesellschafter hat fiir diese Anteile eine Abfindung zu
erhalten.

(5) Der Gesellschafter scheidet unabhangig vom Erhalt seiner

Abfindung schon zu dem Zeitpunkt aus der Gesellschaft aus,
an dem er die Zustimmung zu der Verfligung beantragt hat.

§ 13 Einziehung von Geschéftsanteilen
(1) Die Einziehung von Geschéftsanteilen ist zulassig.

(2) Die Einziehung des Geschéftsanteils eines Gesellschafters
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ist ohne dessen Zustimmung zuldssig, wenn

a) der Geschéftsanteil von einem Glaubiger gepfandet wird
oder sonst wie in diesen vollstreckt wird und die Vollstre-
ckungsmaBnahme nicht innerhalb von zwei Monaten, spate-
stens bis zur Verwertung des Geschéftsanteils, aufgehoben
wird;

b) Uber das Vermdgen des Gesellschafters das Insolvenzver-
fahren eroffnet oder die Erdffnung eines solchen Verfahrens
mangels Masse abgelehnt wird oder der Gesellschafter die
Richtigkeit seines Vermdgensverzeichnisses an Eides statt
versichert hat;

c) in der Person des Gesellschafters ein seine AusschlieBung
rechtfertigender, wichtiger Grund vorliegt.

(3) Steht ein Geschéftsanteil mehreren Mitberechtigten zu, so
kann die Einziehung gemaB Abs. 2 auch erfolgen, wenn de-
ren Voraussetzungen nur bei einem Mitberechtigten vorlie-
gen, es sei denn, diejenige Person, bei der die Voraussetzun-
gen des Abs. 2 erfillt sind, scheidet vor der Beschlussfassung
aus der Gemeinschaft hinsichtlich des Geschéftsanteils aus.

(4) Liegen die Voraussetzungen des Abs. 2 bei einem Anteils-
eigner oder einer vertretungsbefugten Person eines Ge-
sellschafters dieser Gesellschaft vor, so kann der Anteil des
Gesellschafters an dieser Gesellschaft eingezogen werden,
wenn eine objektive, zu belegende Gefahr besteht, dass auch
bei dem Gesellschafter dieser Gesellschaft selbst die Voraus-
setzungen des Abs. 2 zu erwarten sind, es sei denn, diejenige
Person, bei der die Voraussetzungen des Abs. 2 erfillt sind,
scheidet als Anteilseigner oder vertretungsbefugte Person
des Gesellschafters aus.

(5) Die Einziehung bedarf eines Gesellschafterbeschlusses mit
einstimmiger Mehrheit der restlichen, nicht von der Einzie-
hung betroffenen Geschaftsanteile. Dem von der Einziehung
betroffenen Gesellschafter steht hierbei kein Stimmrecht zu.
Die Einziehung wird durch den Geschéftsfihrer erklart.

(6) Die Einziehung darf nur innerhalb von drei Monaten,
nachdem das Vorliegen eines Einziehungsgrundes nach Abs.
2 allen Gesellschaftern bekannt geworden ist, beschlossen
werden.

(7) Die durch die Einziehung des Geschaftsanteils des betrof-
fenen Gesellschafters entstehende Abweichung zwischen
dem Stammbkapital und der Summe der Nennwerte aller ver-
bleibenden Geschaftsanteile ist dadurch zu beseitigen, dass
die Nennwerte der verbleibenden Geschéftsanteile verhalt-
niswahrend erhéht werden. Die Gesellschafter verpflichten
sich, einen entsprechenden Aufstockungsbeschluss zu fas-
sen.
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(8) Die Anderung der Nennwerte der Geschiftsanteile ist
durch die Geschéftsfihrer zum Handelsregister einzutragen.

(9) Der Gesellschafter scheidet unabhangig vom Erhalt sei-
ner Abfindung schon zu dem Zeitpunkt aus der Gesellschaft
aus, an dem ihm der Einziehungsbeschluss bekannt gemacht
wird.

§ 14 Zwangsabtretung

In den Féllen, in denen nach § 13 die Einziehung der Ge-
schéftsanteile zuldssig ist, kdnnen die Gesellschafter statt der
Einziehung wahlweise auch die sofort wirksame Ubertragung
der Geschéftsanteile beschlieBen (Zwangsabtretung). Die
Ubertragung der Anteile kann auf die Gesellschaft selbst, ei-
nen oder mehrere Gesellschafter oder einen oder mehrere
Dritte erfolgen, sofern der Abtretungsempfanger spatestens
im Zeitpunkt der Beschlussfassung sein Einverstandnis zur
Ubernahme der Geschéftsanteile erklart hat. § 33 GmbHG ist
zu beachten.

(2) Fur die Beschlussfassung Uber die Zwangsabtretung gel-
ten die Vorschriften Uber die Einziehung von Geschéftsantei-
len (§ 13) entsprechend.

(3) Die Beschlussfassung Uber die Zwangsabtretung sowie
die Einverstandniserkldrung des Anteilsempféngers bedir-
fen der notariellen Beurkundung.

§ 15 Abfindung

(1) Im Falle der §§ 12 Abs. 4, 13 und 14 ist an den betroffenen
Gesellschafter eine Abfindung zu zahlen. Die Abfindung ist
von den verbleibenden Gesellschaftern zu bezahlen.

(2) Die Hohe der Abfindung entspricht dem Buchwert des
Gesellschaftsanteils. Die Hohe der Abfindung ist von einem
vorher zu bestimmenden unabhéngigen Gutachter zu ermit-
teln. Kénnen sich die Gesellschafter nicht auf einen Gutach-
ter einigen, so wird dieser vom Geschéftsfihrer der fur den
Sitz der Gesellschaft zustdndigen IHK bestimmt. Die Kosten
fur die Ermittlung tragen der ausscheidende Gesellschafter
und die Gesellschaft jeweils zur Halfte.

§ 16 Griindungsaufwand

Die Gesellschaft trégt die mit ihrer Griindung verbundenen
Kosten (Notarkosten, Handelsregisterkosten einschlieBlich
Veroffentlichungskosten, Rechtsanwaltskosten, Steuerbe-



raterkosten) in Hohe eines Gesamtbetrags von insgesamt
25.000,00 Euro. Den dariiber hinaus gehenden Aufwand tragt
die Gesellschaft nur, wenn dadurch das Stammkapital nicht
angegriffen wird, ansonsten tragen ihn die Grindungsgesell-
schafter anteilig im Verhéltnis ihrer Beteiligung am Stamm-
kapital.

§ 17 Schriftform

Alle Anderungen oder Erganzungen dieses Vertrags sowie
alle das Gesellschaftsverhéltnis betreffenden Vereinbarungen
zwischen den Gesellschaftern oder zwischen der Gesellschaft
und den Gesellschaftern bedirfen zu ihrer Wirksamkeit der
Schriftform, soweit nicht durch gesetzliche oder satzungsma-
Bige Vorschriften eine andere Form erforderlich oder ausrei-
chend ist. Dies gilt auch flr einen etwaigen Verzicht auf das
Erfordernis der Schriftform.

§ 18 Salvatorische Klausel

Falls einzelne Bestimmungen dieses Vertrags unwirksam sein
sollten oder dieser Vertrag Licken enthalt, wird dadurch die
Wirksamkeit der Ubrigen Bestimmungen nicht berihrt. An-
stelle der unwirksamen Bestimmung haben die Vertragspart-
ner diejenige wirksame Bestimmung zu vereinbaren, welche
dem wirtschaftlichen Sinn und Zweck der unwirksamen Be-
stimmung entspricht. Im Falle von Licken haben die Ver-
tragspartner diejenige Bestimmung zu vereinbaren, die dem
entspricht, was nach dem wirtschaftlichen Sinn und Zweck
dieses Vertrags verninftigerweise vereinbart worden ware,
hatte man die Angelegenheit von vornherein bedacht.

§ 19 Anwendbares Recht, Gerichtsstand

(1) Auf diesen Vertrag ist ausschlieflich deutsches Recht an-
wendbar.

(2) Fur Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit diesem
Vertrag ist Gerichtsstand Stuttgart.

Regensburg, den 29.10.2010

Froschl Geothermie GmbH, vertreten durch den Geschafts-
fUhrer Herrn Florian Fritsch

©

FROSCHL

GEOKRAFTWERKE

49



50

12.2 Namensschuldverschreibungen
der Fréschl GeoKraftWerke GmbH Regensburg,

Kraftwerke Portfolio 2011 Nr. 1

ANLAGEBEDINGUNGEN

Die hier angebotenen Namensschuldverschreibungen im
Sinne des § 8 f Abs. 1 Satz 2 Verkaufsprospektgesetz (im
Folgenden: ,Schuldverschreibungen”) sind als Namens-
Genussrechte ausgestaltet. Diese lauten auf den Namen des
Inhabers und sind damit Namensschuldverschreibungen im
Sinne der oben genannten Vorschrift. Eine Verbriefung findet
nicht statt.

§ 1 Namensschuldverschreibungskapital, Einteilung

1. Gegenstand der mit diesem Verkaufsprospekt angebote-
nen Vermogensanlage der Froschl GeoKraftWerke GmbH ist
Namensschuldverschreibungskapital zu einem Gesamtnenn-
betrag von 50.000.000 (fiinfzig Millionen) Euro

2. Das Namensschuldverschreibungskapital ist in 250.000
gleichberechtigte Namensschuldverschreibungen mit einem
Nennbetrag von jeweils 200 Euro eingeteilt.

3. Die Namensschuldverschreibungen lauten auf den Namen
des Inhabers. Sie werden in das Namensschuldverschrei-
bungs-Register der Gesellschaft eingetragen.

4. Die Inhaber der Namenschuldverschreibung (im Folgen-
den: ,Anleger”) sind verpflichtet, Anderungen der Anschrift,
des Namens sowie anderer fur die Verwaltung der Namens-
schuldverschreibungen erheblichen Daten unverziglich der
Gesellschaft anzuzeigen.

5. Die Gesellschaft kann mit befreiender Wirkung an die im
Namensschuldverschreibungs-Register eingetragenen Anle-
ger leisten.

§ 2 Erwerb der Anlage, Agio, Zahlstelle, Zeichnungs-
summe

1. Die Namensschuldverschreibungen kénnen von jeder na-
turlichen Person erworben werden. Der Erwerb erfolgt durch
Zeichnung und Uberweisung der Zeichnungssumme durch
den Anleger und anschlieBender Annahme durch die Ge-
schaftsfihrung der Gesellschaft. Die Zeichnungserklérungen
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werden von dem Emittenten entgegengenommen. Die An-
nahmeerklarung erfolgt ebenfalls durch den Emittenten. Der
Anleger erhalt eine Bestatigung Uber den Eingang der Zeich-
nungssumme und einen Auszug aus dem Namensschuldver-
schreibungs-Register.

2. Die Mindestzeichnungssumme betrdgt 1.000 Euro. Eine
Beschrankung fir den Erwerb von Namensschuldverschrei-
bungen besteht der Hohe nach nicht.

3. Die Gesellschaft erhebt einen Ausgabeaufschlag (Agio) in
Hohe von 5 %.

4. Zahlstelle ist die Froschl GeoKraftWerke GmbH, Bruder-
wohrdstraBe 29, 93055 Regensburg. Die Gesellschaft ist
berechtigt, weitere Zahlstellen zu benennen und die Benen-
nung einzelner Zahlstellen zu widerrufen.

§ 3 Keine Ubertragung, kein Handel, Namensschuldver-
schreibungs-Register

1. Die Namensschuldverschreibungen sind nicht handelbar.
Die Ubertragung durch Rechtsgeschéft, d.h. der Verkauf, die
VerduBerung und Abtretung sind ausgeschlossen.

2. Die Namensschuldverschreibungen werden nicht verbrieft.
Sie werden in das Namensschuldverschreibungs-Register
der Gesellschaft eingetragen. Der Anleger erhélt eine Besta-
tigung Uber die Eintragung seiner Namensschuldverschrei-
bungen in das Register.

§ 4 Mindestlaufzeit, Zeichnungsfrist, Kiindigung, Sonder-
kiindigungsrecht, Riickzahlung

1. Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen ist grund-
satzlich unbegrenzt. Die Mindestlaufzeit betragt 7 (sieben)
Jahre.

2. Eine Kiindigung ist beiderseits frihestens nach Ablauf der
Mindestlaufzeit, und zwar jeweils nur zum Jahresende mog-
lich. Die Kiindigungsfrist betragt 1 Jahr, sie ist mithin erstma-
lig zum 31.12.2018 méglich.

3. Der Emittent kann die Namensschuldverschreibung kiin-
digen, wenn das insgesamt eingeworbene Kapital nicht fir
die Durchfiihrung eines oder mehrerer Geothermie-Projekte
ausreicht. Die Parteien sind sich einig, dass das eingewor-
bene Kapital dann nicht ausreicht, wenn bis zum Ende der
Zeichnungsfrist nicht ein Betrag von 10.000.000,00 Euro ein-
geworben wurde.



4. Im Falle einer wirksamen Kindigung erfolgt die Riickzah-
lung der Namensschuldverschreibung zum Nennbetrag der
Namensschuldverschreibung (ohne Agio) abziglich einer
etwaigen anteiligen Verlustbeteiligung gem. § 7 (Riickzah-
lungsbetrag).

§ 5 Abschlusspriifer

Durch den von der Gesellschaft bestellten Abschlussprifer
wird vor den Zinszahlungen an die Namensschuldverschrei-
bungs-Inhaber Uberprift, ob Zinsen (§ 6) und Verlustbetei-
ligung (§ 7) ordnungsgemal nach diesen Bedingungen er-
mittelt wurden. Uber das Ergebnis dieser Priifung erteilt der
Abschlussprifer einen Bestatigungsvermerk.

§ 6 Verzinsung, Vorbehalt, Abgeltungssteuer

1. Die Namensschuldverschreibungen werden mit einem
jéhrlichen Basiszins von 7,25 % des jeweiligen Nennbetrags
verzinst (soweit sich dadurch nicht beim Emittenten ein Jah-
resfehlbetrag ergibt, s.u. Ziff. 2).

Uberdies erhalten die Inhaber der Namensschuldverschrei-
bungen als Uberschusszins” wihrend der Laufzeit jahrlich
eine quotale Beteiligung an 15 % des Jahresergebnisses des
Emittenten vor Steuern und Uberschusszins. Das ,Jahreser-
gebnis des Emittenten vor Steuern und Uberschusszins” wird
insoweit als besondere Berechnungsgrundlage fiir den Uber-
schusszins vom Emittenten ermittelt. Die Berechnung erfolgt
gemaB dem fur die Aufstellung der Gewinn- und Verlust-
rechnung und der Ermittlung des handelsrechtlichen Jahres-
Uberschusses des Emittenten mafBgeblichen Schema (§ 275
HGB), jedoch ohne Einbeziehung bzw. vor Abzug (i) etwaiger
Uberschusszinsen sowie (i) der vom Emittenten zu tragenden
Steuern (vgl. § 275 Abs. 2 Nr. 18 und 19 bzw. Abs. 3 Nr. 17
und 18). Die quotale Beteiligung des Inhabers von Namens-
schuldverschreibungen an einem mdoglichen Uberschusszins
ergibt sich insoweit aus dem Verhéltnis der Nennbetrége der
von ihm gezeichneten Namensschuldverschreibungen zur
Summe der insgesamt bis zum 31.12. des jeweiligen Jahres
platzierten Namensschuldverschreibungen.

2. Die Zahlung séamtlicher Zinsen auf die Namensschuldver-
schreibungen (Ziff. 1) steht unter dem Vorbehalt ausreichen-
der Jahresuberschisse. Es darf sich hierdurch beim Emitten-
ten kein Jahresfehlbetrag ergeben. Reicht das Ergebnis des
Emittenten zur Zahlung der Zinsen nicht oder nicht vollstan-
dig aus oder muss es ganz oder teilweise gemal’ § 7 Ziff. 2
zur Wiederauffillung des Namensschuldverschreibungs-Ka-
pitals oder fur die Zuflihrung zu gesetzlichen oder satzungs-
gemaBen Ricklagen verwendet werden, vermindert sich der

©

auf die jeweiligen Namensschuldverschreibungen entfal-
lende Verzinsungsbetrag entsprechend. Fir nicht bediente
Zinsansprlche besteht ein Nachzahlungsanspruch aus freien
Jahrestberschissen der nachfolgenden Geschéftsjahre. Die-
ser Anspruch ist auf die Jahreslberschisse der 4 (vier) auf die
Falligkeit des Rickzahlungsanspruches gem. § 4 folgenden
Geschéftsjahre beschrénkt. Der Emittent kann darauf ver-
zichten, die Zinsanspriiche entsprechend den vorstehenden
Regelungen zu vermindern. Hierauf besteht jedoch kein An-
spruch der Namensschuldverschreibungs-Inhaber.

3. Die Namensschuldverschreibungen sind entsprechend
dem tatsachlich eingezahlten Betrag ab dem Zeitpunkt ihrer
Gewahrung fur das laufende Geschaftsjahr anteilig taggenau
zinsberechtigt (Taggenaue Zinsrechnung act/act) und fir die
nachfolgenden Geschéftsjahre voll berechtigt. Dies gilt nur
fur die Basisverzinsung.

4. Die Basiszinsen sind zum 31.12. eines jeden Jahres féllig.
Mégliche Uberschusszinsen fiir das abgelaufene Geschéfts-
jahr sind jeweils am 31.07. des folgenden Jahres féllig. So-
fern zu diesem Termin der Jahresabschluss der Gesellschaft
fur das vorangegangene Geschéftsjahr noch nicht endgliltig
festgestellt sein sollte, wird die Zahlung am ersten Werktag
nach der endgultigen Feststellung féllig.

5. Soweit der Emittent zum Einbehalt von Steuern oder son-
stigen Abgaben (,Quellensteuern”) fir Rechnung der Inha-
ber der Namensschuldverschreibung verpflichtet ist, fuhrt
er diese an den Fiskus ab; der an die Inhaber der Namens-
schuldverschreibung jeweils zu leistende Auszahlungsbetrag
der Zinsen reduziert sich entsprechend um einbehaltene und
abgefiihrte Quellensteuern.

§ 7 Teilnahme am Verlust

1. Die Namensschuldverschreibungen nehmen quotal und in-
soweit gleichrangig mit dem Eigenkapital an etwaigen kinfti-
gen Verlusten der Gesellschaft teil, die darauf beruhen, dass
hinsichtlich eines oder mehrerer der von der Gesellschaft an
Projektgesellschaften ausgereichten Nachrangdarlehen eine
Wertberichtigung erfolgen muss oder eines oder mehrere
dieser Darlehen (einschlieBlich Zinsen oder sonstiger For-
derungen gegen eine Projektgesellschaft) ausfallt/ausfallen.
Der Rickzahlungsbetrag nach § 4 Abs. 3 reduziert sich daher
zum Zeitpunkt des Eintritts solcher Wertminderungen um die
anteilig auf die jeweilige Namensschuldverschreibung entfal-
lende Wertminderung gemaB handelsrechtlichem Jahresab-
schluss des Emittenten. Aus der entsprechenden Minderung
des Rickzahlungsbetrags der Namensschuldverschreibung
auf Ebene des Emittenten sich handels- oder steuerrechtlich
ergebende Ergebnisauswirkungen bleiben bei der Berech-
nung der anteiligen Verlustbeteiligung nach diesem Absatz
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aul3er Betracht.

2. Werden nach einer Verlustbeteiligung des Namensschuld-
verschreibungs-Kapitals an einem Verlust geméaB vorste-
hendem Absatz in folgenden Geschéftsjahren wahrend der
Laufzeit der Namensschuldverschreibung Jahresiiberschisse
erzielt, so ist nach der gesetzlich vorgeschrieben Wiederauf-
fullung der gesetzlichen Ricklage bzw. der satzungsmaBi-
gen Rucklage der jeweilige Rickzahlungsbetrag (§ 4 Abs. 3)
bis maximal auf den Nennbetrag aus diesen Uberschiissen
wieder zu erhéhen, bevor eine anderweitige Gewinnverwen-
dung (einschlieBlich einer Uberschussverzinsung nach § 6
Abs. 1 Satz 2) vorgenommen wird.

§ 8 Qualifizierter Nachrang

1. Die Forderungen aus den Namensschuldverschreibungen
treten mit ihren Ansprichen auf Rickzahlung (ohne etwaige
Zinsen nach § 6) der Namensschuldverschreibung hinter alle
gegenwartigen und kiinftigen Forderungen anderer Glaubi-
ger der Gesellschaft im Rang hinter die Forderungen i.S.d.
§ 39 Abs. 1 Nr. 5 InsO (soweit die anderen Glaubiger nicht
ebenfalls den Nachrang ihrer Forderungen vereinbart haben;
mit ebenfalls zurlickgetretenen Glaubigern besteht Gleich-
rang) zurlick. Die Inhaber der Namensschuldverschreibung
verpflichten sich, ihre nachrangigen Forderungen gegeniber
der Gesellschaft so lange nicht geltend zu machen, wie die
teilweise oder vollstandige Befriedigung dieser Forderungen
zu einer Uberschuldung der Gesellschaft im Sinne des § 19
InsO fihren wiirde.

2. Zahlungen auf die im Rang zurlickgetretenen Forderungen
der Inhaber der Namensschuldverschreibungen sind ledig-
lich aus einem kinftigen frei verfigbaren Jahrestiberschuss,
oder aus einem kiinftig die sonstigen Verbindlichkeiten des
Emittenten Ubersteigenden Vermdgen des Emittenten und
erst nach Befriedigung sémtlicher gegenlber diesen Forde-
rungen nicht nachrangiger Glaubiger zu leisten.

3. Die Inhaber der Namensschuldverschreibungen sind bzw.
werden an stillen Reserven des Emittenten oder an einem et-
waigen Liquidationserls nicht beteiligt.

§ 9 Ausgabe weiterer Namensschuldverschreibungen,
Aufnahme weiteren Kapitals

1. Die Gesellschaft behalt sich vor, weitere Namensschuld-
verschreibungen zu gleichen oder anderen Bedingungen zu
emittieren oder sonstiges Eigen- oder Fremdkapital aufzu-
nehmen.

2. Bei einer Neuauflage besteht kein Anspruch auf Bezug von
Namensschuldverschreibungen fir die bisherigen Anleger.
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3. Im Fall der Begebung weiterer Namensschuldverschrei-
bungen haben die bisherigen Anleger keinen Anspruch auf
vorrangige Bedienung ihrer Anspriche auf Zahlung der Zin-
sen / Rickzahlung des Namensschuldverschreibungs-Kapi-
tals.

§ 10 Rechte des Anlegers

Die Namensschuldverschreibungen gewahren dem Inhaber
die sich aus diesen Bedingungen ergebenden Rechte, insbe-
sondere auf Zahlung der Zinsen. Die Geschéftsfihrung und
Vertretung obliegt jedoch alleine dem Geschaftsfihrer. Der
Namensschuldverschreibungsinhaber hat keine Mitglied-
schaftsrechte an der Gesellschaft, insbesondere bestehen
keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte in der Ge-
sellschafterversammlung oder sonstiger Einfluss auf die Ge-
schéftsfihrung.

Der Anleger erhélt jéhrlich mit der Post eine Information zum
abgelaufenen Geschéftsjahr.

§ 11 Bestandsschutz

Soweit sich aus diesen Bedingungen nichts anderes ergibt,
wird der Bestand der Namensschuldverschreibungen weder
durch Verschmelzung, Spaltung, noch durch Umwandlung
oder Bestandsibertragung der Gesellschaft berihrt.

§ 12 Unabéanderlichkeit

Nachtraglich ist es grundsatzlich nicht méglich, die Laufzeit
(§ 4 Nr.1), die Kindigungsfrist (§ 4 Nr.2), die Teilnahme am
Verlust (§ 7) oder den Rangricktritt (§ 8) einzuschranken oder
zu &ndern.

Die Gesellschaft ist nur berechtigt, die Bedingungen durch
einseitige Willenserklarung zu andern bzw. anzupassen, wenn
Anderungen der steuerlichen Behandlung von Namens-
schuldverschreibungen bei der Gesellschaft dies erforderlich
machen.

Solche Anderungen erfolgen nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) unter Berlcksichtigung der Interessen des Unterneh-
mens der Gesellschaft, der Gesellschafter und der Anleger.



§ 13 Speicherung von personenbezogenen Daten

Der Anleger stimmt mit seiner Unterschrift unter der Zeich-
nungserklarung zu, dass seine Daten in gemeinsamen Da-
tenbanken geflihrt, gespeichert und, soweit erforderlich, an
die zustéandigen Berater der Gesellschaft zur Verarbeitung
und Speicherung weitergegeben werden. Die Daten werden
nur zu Zwecken der Durchfihrung der fiir die Verwaltung der
Namensschuldverschreibungen notwendigen MaBnahmen
erhoben, verarbeitet und genutzt.

§ 14 Bekanntmachungen

Bekanntmachungen der Gesellschaft, welche die Namens-
schuldverschreibungen betreffen, erfolgen durch Veréffent-
lichung im Internet unter www.geokraftwerke.de .

§ 15 Schlussbestimmungen

1. Fur diese Bedingungen sowie alle daraus resultierenden
Rechte und Pflichten ist ausschlieBlich das Recht der Bundes-
republik Deutschland maf3geblich.

2. Erfullungsort fir samtliche Verbindlichkeiten aus dieser Na-
mensschuldverschreibung ist der Sitz der Froschl GeoKraft-
Werke GmbH. Gerichtsstand fur sémtliche Streitigkeiten aus
oder im Zusammenhang mit dieser Namensschuldverschrei-
bung ist — soweit gesetzlich zuldssig — Stuttgart. Dies gilt auch
fur den Fall, dass der Anleger nach Vertragsschluss seinen
Wohnsitz/gewdhnlichen Aufenthaltsort auBerhalb der Bun-
desrepublik Deutschland hat oder wenn zum Zeitpunkt einer
Klageerhebung der Aufenthaltsort unbekannt ist.
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FROSCHL GeoKraftWerke GmbH
Bruderwohrdstral3e 29
D-93055 Regensburg

Tel.: +49 941 20 00 0-990
Fax: +49 941 20 00 0-991

E-Mail: info@geokraftwerke.de
www.geokraftwerke.de

FROSCHL Geothermie ist Mitglied beim

Geothermie




